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Erstes  Kapitel. 


Die  Entstellung  des  Goldvorrates  und  seine  Erhaltung 
bis  zum  Ausbrucb  des  ostasiatiscben  Krieges. 

Die  Politik  Wyschnegradskis. 

Als  Graf  Kankrin  sich  am  Ende  der  30  er  Jahre  entschloß, 
das  Geldsystem  Rußlands  auf  der  Basis  des  Silbers  aufzubauen, 
brauchte  er  nur  das  auszunutzen  und  in  eine  gesetzliche  Form 
zu  fassen,  was  durch  den  natürlichen  Lauf  der  Dinge  gegeben 
war.  Dank  der  privilegierten  Stellung  Rußlands  auf  dem 
Getreidemarkte  und  guten  ausländischen  Getreidepreisen  einer- 
seits, anderseits  der  geringen,  durch  hohe  Zolltarife  stark 
beschränkten  Einfuhr,  wurde  die  Handelsbilanz  stets  mit  einem 
Mehr  zugunsten  Rußlands  abgeschlossen.  Da  gleichzeitig  die 
Staatsschuld  und  der  ausländische  Anleihedienst  unbedeutend 
gewesen  sind,  so  mußte  sich  auch  die  gesamte  Zahlungsbilanz 
günstig  gestalten.  „Es  ergibt  sich  aus  den  Berichten  des  Zoll- 
amtes —  schrieb  seinerzeit  Speranski  — ,  daß  in  den  zwei 
Jahrzehnten,  1814  bis  1834,  nach  Rußland  mehr  Gold  und 
Silber  eingeführt,  als  ausgeführt  wurde  und  zwar  um  rund 
522  Mill.  Rub."  i.  Das  ausländische  iMetallgeld  drang  all- 
mählich in  den  inneren  Verkehr  des  Landes  ein;  in  den  Ost- 
seeprovinzen zirkulierten  preußische  Münzen,  in  der  Krim  — 
türkische,  in  Grusien  — persische,  im  zentralen  Rußland  —  fran- 
zösische. Da  schon  seit  dem  Ende  der  20  er  Jahre  sämtliche 
Münzen  von  der  Regierung  zu  festgesetztem  Kurse  in  Zahlung 
-genommen  wurden,  so  floß  das  umlaufende  Hartgeld  reichlich 
den  Staatskassen  zu.  Unter  diesen  Umständen  waren  nur  noch 
budgetäre  Uberschüsse  erforderlich,  um  das  in  die  Kassen 
strömende  Metall  teilweise  festzuhalten  und  zur  Ansammlung 
/eines  Barvorrates  zu  verwenden. 

Wesentlich  anders  gestalteten  sich  die  Verhältnisse  gegen 
das  Jahr  1887,  als  Wyschnegradski  die  Leitung  des  Finanz- 
ministeriums übernahm.  Die  auswärtige  Staatsschuld  Rußlands, 
die  vor  dem  Türkischen  Kriege  verhältnismäßig  gering  war,  be- 
gann seit  dem  Ende  der  70er  Jahre  rasch  anzuschwellen ,  so 
daß  der  ausländische  Anleihedienst  das  Passivum  der  Zahlungs- 
bilanz in  wachsendem  Maße  belastete.    Gleichzeitig  mit  der 

1  Zitiert  bei  Schwaaebach,  a.  a.  0.  S.  5. 
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Steigerung  der  auswärtigen  Zahlungsverpflichtungen,  trat  für 
Rußland  eine  beträchtliche  Verschlimmerung  der  Export- 
konjunktur ein.  Infolge  der  enormen  Ausdehnung  des  Ge- 
treideareals in  den  Vereinigten  Staaten  hat  der  nord- 
amerikanische Weizenexport  geradezu  riesenhafte  Fortschritte 
gemacht;  während  er  sich  in  den  50er  Jahren  im  Jahres- 
durchschnitt auf  5,5  Mill.  Hektoliter  stellte,  stieg  er  in  den 
nächsten  zwei  Jahrzehnten  auf  22  und  73  Mill.  hl.  Auch  Indien, 
das  seit  1860  sein  Eisenbahnnetz  stark  erweitert  hatte,  warf 
jetzt  große,  von  Jahr  zu  Jahr  wachsende  Getreidemengen  auf 
den  Weltmarkt;  die  indische  Weizenausfuhr,  die  1871  nur 
630000  englische  Zentner  betrug,  verzehnfachte  sich  binnen 
kurzer  Zeit  und  stellte  sich  1877  auf  6,3  Mill.  Zentner  Be- 
günstigt durch  die  vortreffliche  Qualität  und  Billigkeit  des 
Bodens,  durch  stete  Ermäßigung  der  Transportkosten  etc.,  be- 
gannen die  überseeischen  Getreideproduzenten  mit  den  euro- 
päischen zu  konkurrieren,  wodurch  ein  starker  Druck  auf  die 
Zerealienpreise  ausgeübt  wurde.  Schon  seit  der  zweiten  Hälfte 
der  70  er  Jahre  haben  die  Preise  auf  dem  Weltgetreidemarkt  eine 
Rückwärtsbewegung  eingeschlagen  und  setzten  sie  im  großen  und 
ganzen  in  den  nächsten  Jahren  fort.  Der  unverzollte  danziger 
Weizen,  dessen  Preis  sich  in  der  Zeit  von  1871 — 1875  im 
jährlichen  Durchschnitt  auf  234,5  Mk.  pro  1000  kg  stellte, 
sank  in  den  zwei  folgenden  Jahrfünften  1876 — 80  und  1881 — 85 
auf  215  Mk.  und  177,7  Mk.  In  denselben  Zeitabschnitten 
wurde  der  unverzollte  Roggen  entsprechend  mit  176,  163,5 
und  144,6  Mk.  pro  1000  kg  notiert.  Wie  alle  getreide- 
produzierenden und  -exportierenden  Länder,  so  mußte  auch 
Rußland  unter  diesem  heftigen  Preissturz  stark  leiden.  Vom 
privatwirtschaftlichen  Standpunkte  aus  betrachtet  war  diese 
Tatsache  nicht  so  nachteilig,  da  die  Exporteure  vor  größeren 
Verlusten  durch  den  damals  stark  gesunkenen  Rubelkurs 
gewissermaßen  geschützt  waren ,  aber  für  die  gesamte  Volks- 
wirtschaft und  für  die  günstige  Gestaltung  der  Handelsbilanz- 
ist  nur  der  reelle  Wert  der  Ausfuhr  von  maßgebender  Be- 
deutung. Es  ist  klar,  daß  bei  sinkenden  Preisen  ein  gewisser 
Steigerungsgrad  des  reellen  Wertes  des  Exports  nur  durch 
eine  entsprechende  Erhöhung  des  ausgeführten  Quantums  er- 
reicht werden  konnte.  Rußland  war  jedoch  nicht  im  Stande, 
seine  Getreideausfuhr  in  genügendem  Maße  zu  vergrößern 
und  den  schlimmen  Folgen  des  Preissturzes  entgegenzuwirken. 
Während  der  ersten  Jahre  nach  dem  Türkischen  Kriege  hat 
sich  der  Zufluß  ausländischer  Kapitalien  bedeutend  vermindert, 
wodurch  der  noch  vor  kurzem  so  stark  geförderte  Eisenbahn- 
bau ins  Stocken  geriet.  Infolgedessen  wurden  wenig  neue 
Flächen  für  den  Anbau  erschlossen  und  der  Getreideexport 


1  Entnommen  aus  der  polnischen  „Landwirtschaftlichen  Enzy- 
klopädie".   Warschau  1893. 
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konnte  während  des  ganzen  Jahrzehnts  nur  auf  einem  un- 
gefähr gleichen  Niveau  verbleiben.  So  betrug  die  Getreide- 
ausfuhr in  der  zweiten  Hälfte  der  70  er  Jahre  durchschnitt- 
lich 279,8  Mill.  Pud  jährlich,  in  der  ersten  Hälfte  der  80er 
Jahre  294  Mill.  Pud,  erhöhte  sich  also  kaum  um  5,1  ^/o.  Nur 
einer  gleichzeitigen  Steigerung  der  Ausfuhr  anderer  Export- 
artikel war  es  zu  verdanken,  daß  der  Wert  des  Gesamtexports 
sich  damals  nicht  erniedrigt  hat;  er  stellte  sich  in  der  Zeit 
von  1876—80  auf  359,7  Mill.  Goldrub.  jährlich,  im  folgenden 
Jahrfünft  auf  366,8  Mill.  Rub.,  blieb  aber  fast  stationär. 

Weit  günstiger  gestalteten  sich  die  damaligen  Einfuhr- 
verhältnisse, beeinflußt  durch  die  neuen,  handelspolitischen  Maß- 
nahmen. Infolge  des  freihändlerischen  Tarifs  von  1868  und 
der  Erhebung  der  Zölle  in  entwertetem  Papiergelde,  ist  der 
Import  im  letzten  Jahrzehnt  vor  dem  Kriege  bedeutend  an- 
geschwollen. Auch  die  wirtschaftliche  Krisis,  die  sich  in  den 
Jahren  1873 — 79  in  Westeuropa  verbreitete  und  daselbst  ein 
Sinken  der  Warenpreise  verursachte,  rief  in  Rußland  eine  ver- 
stärkte Nachfrage  nach  deutschen  und  englischen  Fabrikaten 
hervor.  Dank  diesem  Umstände  hatte  die  russische  Einfuhr 
seit  1873  von  neuem  beträchtlich  zugenommen  uud  stieg  in 
den  nächsten  Jahren  fortwährend,  bis  sie  endlich  im  Jahre 
1875  mit  408  Mill.  Metall-Rub.  den  Höhepunkt  des  ganzen  Jahr- 
hunderts erreicht  hat.  Da  aber  infolge  der  eingetretenen 
Unterbrechung  des  Zuflusses  ausländischer  Kapitalien,  die 
Defizite  der  Handelsbilanz  zu  dieser  Zeit  weniger  denn  jemals 
erwünscht  waren,  so  beschloß  die  Regierung,  dem  Übel 
entgegenzuwirken.  Ende  1876  wurde  beschlossen,  mit  Beginn 
des  nächsten  Jahres  sämtliche  Zölle  in  Gold  zu  erheben,  was 
nach  dem  damaligen  Kurse  eine  Erhöhung  des  Zolltarifs  von 
ca.  33  ^/o  bedeutete.  Die  Folgen  dieser  Maßregel  traten  bald 
hervor.  Sogar  abgesehen  von  dem  Jahre  1877,  in  welchem 
der  Krieg  eine  Verringerung  der  Einfuhr  bis  auf  234  Mill.  Rubel 
verursachte,  machte  sich  bei  dem  Import  folgender  Jahre  eine 
sinkende  Tendenz  bemerkbar,  die  in  der  Amtszeit  ßunges  durch 
das  weitere  Anziehen  der  Zollschraube  noch  verstärkt  wurde. 


Jahre 


Ausfuhr 


in  Millionen  Goldrubel 


Einfuhr 


Überschuß  (  +  )  od. 
Fehlbetrag  ( — )  der 
Handelsbilanz 


1878 
1879 
1880 
1881 
1882 
1883 
1884 
1885 


398,3 
396,7 
323,1 
333,2 
390,4 
396,3 
374,0 
340,5 


389,6 
373,4 
391,6 
358,7 
358,9 
347,8 
341,0 
274,8 


-r 

—  68,5 

—  25,5 
+  31,5 
+  48,5 
+  31,0 
+  65,7 
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Während  in  den  Jahren  1871 — 75  die  Einfuhr  im  jähr- 
lichen Durchschnitt  sich  auf  ca.  389  Mill.  Rub.  stellte,  betrug  sie 
zehn  Jahre  darauf  nur  336,2  Mill.  Rub.  Dieser  Verminderung 
war  es  zu  verdanken,  daß  trotz  stagnierender  Ausfuhr,  die 
Handelsbilanz,  die  seit  der  Mitte  der  60er  Jahre  meistens 
Fehlbeträge  ergab,  sich  seit  den  80er  Jahren  zugunsten 
Rußlands  gestaltete.  Obwohl  diese  Herabdrückung  der  Ein- 
fuhr unter  die  Ausfuhr  vom  währungspolitischen  Standpunkte 
zweifellos  als  ein  Fortschritt  anzusehen  ist,  so  waren  doch  die 
Uberschüsse  noch  immer  viel  zu  gering,  um  als  Gegengewicht 
für  die  stark  angeschwollenen  ausländischen  Zahlungen  dienen 
zu  können.  Außer  dem  Erlös  für  den  Mehrexport  hatte  aber 
Rußland  keine  anderen  größeren  Zahlungen  vom  Auslande  zu 
empfangen,  die  für  die  Deckung  seiner  Verbindlichkeiten  dem 
Auslande  gegenüber  verwendet  werden  könnten.  Das  Aktivum 
der  russischen  Zahlungsbilanz  hatte  niemals,  außer  dem  Saldo 
der  Handelsbilanz,  noch  einen  anderen  wichtigen  Posten  auf- 
zuweisen. Als  kapitalarmes  Land  ist  Rußland  selbstverständ- 
lich nie  in  der  Rolle  eines  ansehnlichen  Darlehngebers  auf- 
getreten. Sein  Besitz  an  fremden  Wertpapieren  —  und  dem- 
nach die  Zinszahlungen ,  die  ihm  jährlich  das  Ausland  zu 
leisten  hatte  — ,  war  stets  und  ist  noch  heute  ganz  gering- 
fügig. Auch  hat  Rußland  niemals  irgendwelche  internationale 
Vermittelungsgeschäfte  in  beachtenswertem  Umfange  betrieben, 
sei  es  auf  dem  Gebiete  des  Handels  und  der  Schiffahrt,  sei 
es  im  Geldverkehr.  Im  Gegenteil;  infolge  der  schwachen 
Entwicklung  seiner  Handelsflotte,  konnte  es  sogar  seine  eigenen 
für  den  Export  bestimmten  Erzeugnisse  nicht  selbständig  ins 
Ausland  befördern  und  war  in  dieser  Hinsicht  stets  auf  die 
Dienste  fremder  Reedereien  in  starkem  Maße  angewiesen  ^. 

Endlich  war  auch  die  Zahl  der  Ausländer,  die  in  Rußland 
ständig  lebten  oder  reisten,  sehr  gering,  und  die  von  ihnen 
verausgabten  Summen  unbeträchtlich. 

Trotz  der  verhältnismäßig  günstigen  Handelsbilanz  hatte 
also  Rußland  in  der  ersten  Hälfte  der  80er  Jahre  eine  ziem- 
lich stark  passive  Zahlungsbilanz.  Von  einem  Metallzuflusse 
aus  dem  Auslande  konnte  unter  diesen  Umständen  kaum  die 
Rede  sein.  Sogar  das  in  Sibirien  gewonnene  und  vom  Staate 
so  sorgfältig  beschützte  Gold  strömte  notwendigerweise,  sobald 


1  So  z.  B.  zählte  die  Flotte,  die  im  Jahre  1897  den  Export  von 
Naphta  aus  Batum  ins  Ausland  vermittelte,  115  Dampfer  mit  einem 
Fassun^sraum  von  221 318  Registertonnen.  Davon  lieferte  England 
67  Schiffe  mit  135  245  R.-T. ,  Deutschland  und  Holland  30  Schiffe  mit 
65  551  R.-T.,  Rußland  4  Schiffe  mit  4881  R.-T.  Der  Rest  verteilte  sich 
zwischen  Belgien ,  Frankreich  usw.  Demnach  gehörten  Rußland  nur 
3,48  ^/o  aller  Schiffe  mit  2,2  *^/o  des  Fassungsvermögens  der  ganzen  Flotte. 
Mertens,  Die  Naphtaindustrie  in  Baku,  Archiv  für  Eisenbahnwesen 
1900,  S.  458. 
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-es  nur  in  gemünzter  Form  in  den  Verkehr  übergegangen 
war,  ins  Ausland  ab.  Die  Bemühungen  Bunges,  diesem  Übel 
abzuhelfen,  blieben  erfolglos.  Seine  Politik,  die  auf  die 
Hebung  der  wirtschaftlichen  Kräfte  des  Landes  gerichtet  war, 
konnte  erst  nach  geraumer  Zeit  ihre  Früchte  tragen.  Er 
suchte  durch  hohe  Zölle  die  Industrie  vor  der  ausländischen 
Konkurrenz  zu  schützen  und  ihre  Entwicklung  zu  fördern. 
Ferner  durch  Steuerentlastung  des  Bauerntums,  Herabsetzung 
der  Ablösungszahlungen,  Errichtung  ländlicher  Kreditinstitute, 
die  Leistungsfähigkeit  des  Ackerbaues  zu  steigern  und  auf 
diesem  Wege  den  ganzen  Wirtschaftsorganismus  zu  stärken, 
und  es  ihm  zu  ermöglichen,  seine  Lasten  selbständig  zu  tragen. 
Es  war  zweifellos  ein  sicherer,  aber  langer  und  mühsamer 
Weg;  inzwischen  ergab  die  Zahlungsbilanz  bedeutende  Fehl- 
beträge, die  starke  Nachfrage  nach  Gold  drückte  den  Kurs 
des  Rubels,  die  wachsenden  Staatsausgaben,  auf  deren  Ein- 
schränkung man  nicht  eingehen  wollte,  widersprachen  der 
liberalen  Steuerpolitik. 

Von  einem  entgegengesetzten  Standpunkte  betrachtete 
Wyschnegradski  die  Lage.  Für  ihn  war  die  Reorganisation 
der  Volkswirtschaft  undenkbar  bei  der  Fortdauer  damaliger 
Währungsverhältnisse.  Nur  auf  der  Grundlage  eines  stabilen, 
geordneten  Geldsystems  konnte,  seiner  Meinung  nach,  ein  ge- 
■sunder  Wirtschaftsorganismus  aufgebaut  werden,  und  er  be- 
schloß, die  Vorbedingungen  zu  schaffen,  welche  ihm  die  Her- 
stellung dieser  Grundlage  ermöglichen  würden.  Die  Ersetzung 
der  passiven  Zahlungsbilanz  durch  eine  aktive,  wurde  dem- 
nach zum  Leitmotiv  der  ganzen,  sowohl  wirtschaftlichen  wie 
auch  finanziellen  Politik  des  neuen  Ministers  erhoben. 
Möglichst  starke  Vergrößerung  der  Ausfuhr,  Einschränken  der 
Einfuhr,  Verminderung  der  ausländischen  Zahlungen,  Heran- 
ziehung des  Goldes  in  das  Land  und  Ansammlung  desselben 
im  Schatzamte  —  das  war  sein  Plan,  an  den  er  sich  während 
seiner  ganzen  Amtszeit  mit  größter  Konsequenz  und  Rücksichts- 
losigkeit hielt. 

Diese  ernste  Aufgabe,  die  er  in  kürzester  Zeit  zu  lösen 
beabsichtigte,  wurde  ihm  wesentlich  erleichtert  durch  die 
vorzüglichen  Ernten  der  Jahre  1887  und  1888  und  durch 
die  günstige  Gestaltung  der  Ausfuhrkonjunktur.  Die  heftige 
nordamerikanische  Agrarkrisis,  die  durch  die  fieberhafte 
Getreideproduktion  der  letzten  Jahre  hervorgerufen  war,  hat 
zu  einer  Beschränkung  des  Weizenareals  und  zu  einem  Rück- 
gang des  Exports  der  Vereinigten  Staaten  geführt.  Die 
Weizenausführ  Nordamerikas,  die  sich  in  der  Zeit  von  1880 
bis  1884  im  jährlichen  Durchschnitt  auf  97,4  Mill.  Bush, 
stellte,  sank  im  Jahrfünft  1885—1889  auf  65  Mill.  Bush., 
wodurch  die  europäischen  Märkte  dem  russischen  Getreide 
zugänglicher  geworden  sind.     Die  Einfuhr  von  russischem 
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Weizen  nach  England  belief  sich  1877—1886  auf  ca.  8  MilL 
Quart,  jährlich  und  betrug  nur  10  ^/o  der  gesamten  Weizen- 
einfuhr  Englands;  im  Zeitabschnitte  1887 — 91  stieg  sie  auf 
16,6  Mill.  Quart,  und  betrug  20,2  ^/o  der  Gesamteinfuhr.  Das- 
selbe gilt  auch  für  Deutschland,  wo  das  Verhältnis  der 
russischen  Getreideeinfuhr  zur  Gesamteinfuhr  in  den  Zeit- 
abschnitten 1880 — 84  und  1885 — 89  für  Weizen  entsprechend 
34,7%  und  52  o/o,  für  Roggen  55,9^/0  und  69,4^/0  betrugt 
Obwohl  die  günstige  Konjunktur  schon  von  selbst  eine 
Erhöhung  des  Exports  herbeigeführt  hätte,  suchte  Wyschne- 
gradski  ihre  Wirkung  noch  zu  verstärken  und  durch  ver- 
schiedene Maßnahmen  zur  weiteren  Vergrößerung  der  Getreide- 
ausfuhr beizutragen.  Durch  Einführung  eines  Staffeltarifs 
für  den  Korntransport  im  Jahre  1889  wurde  es  den  entfernten 
östlichen  Provinzen  ermöglicht,  Getreide  für  den  Export  zu 
produzieren.  Anderseits  wurde  der  Bauer  durch  Erhöhung 
der  Steuer  und  gewaltsame  Einziehung  der  Rückstände  zu 
möglichst  starken  Getreideverkäufen  gezwungen.  Dank  diesen 
natürlichen  und  künstlichen  Begünstigungen  hat  der  Getreide- 
export bedeutende  Fortschritte  gemacht.  Es  wurden  aus- 
geführt : 


Jahr 

Mill.  Pud 

Jahr 

Mill.  Pud 

1882 
1883 
1884 
1885 
1886 

301,3 
349,6 
319,5 
330,6 
260,8 

1887 
1888 
1889 
1890 
1891 

390,7 
546,5 
465,5 
416,7 
389,5 

Jahres- 
durchschnitt 

312,4 

Jahres- 
durchschnitt 

441,8 

Mit  der  Vergrößerung  der  Ausfuhr  hielt  eine  starke  Ein- 
schränkung der  Einfuhr  Schritt.  In  dieser  Hinsicht  folgte 
Wyschnegradski  dem  von  seinem  Vorgänger,  Bunge,  an- 
gebahnten Wege,  und  suchte  durch  Erhebung  hoher  Zölle  der 
ausländischen  Industrie  den  Absatz  ihrer  Produkte  auf  dem 
russischen  Markte  zu  erschweren.  Schon  im  Jahre  1887 
wurden  die  Zollsätze  auf  Eisen,  Stahl,  Maschinen,  Lokomotiven, 
Erze,  Kohlen,  Garn,  landwirtschaftliche  Werkzeuge  etc.  von 
35  Kopeken  auf  1  Rubel  pro  Pud  erhöht.  Im  Jahre  1890 
wurden  die  Zollsätze  auf  sämtliche  Waren,  die  in  die  Häfen 
der  Ostsee  eingeführt  wurden ,  provisorisch  um  20  ^/o  erhöht 
mit  der  Begründung,  daß  die  starke  damalige  Steigerung  des 
Rubelkurses   einer  Herabsetzung   der  bestehenden  Zollsätze 


1  Entnommen  aus  Conrad,  Die  Wirkung  der  Getreidezölle  in 
Deutschland.    Conrads  Jahrbücher  1891  und  1894. 
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gleichkäme  und  die  Einfuhr  begünstige.  Im  Jahre  1891 
endlich  wurde  der  Protektionismus  durch  einen  neuen  Tarif 
auf  die  Spitze  getrieben  und  das  Schutzzollsystem  fast  in  ein 
Prohibitivsystem  umgewandelt. 


Zollsätze  pro  Pud  in  Goldkopeken^: 


nach  dem 

Tarif  von; 

1868 

1891 

5 

75—52,5 

20-50 

90-150 

20 

90 

Maschinen  zu  Industriezwecken    ,  . 

30 

250 

75 

300 

Wie  streng  der  neue  Tarif  gewesen  ist,  das  läßt  sich  am 
besten  aus  dem  Vergleich  verschiedener  Zollsätze  für  Rußland 
und  für  das  Ausland  ersehen : 


Zoll  pro  Pud  in  Goldkopeken^ : 


Rußland 

Deutschland 

Frankreich 

Eisen-  und  Stahlerzeugnisse  . 
Kleine  Eisen-  und  Stahlwerk- 
Grobe  Baumwollgewebe  .    .  . 

60-100 
170—270 

140 
1440—5800 

7,6—12,7 
30,4 

50,7-76 
618 

14,3—26,6 
26,6-53,3 

49—95 
250—2500 

Durch  diese  stark  merkantilistische  Politik  hat  Wyschne- 
gradski  das  erwünschte  Ziel  erreicht;  der  vergrößerten  Aus- 
fuhr stand  eine  verminderte  Einfuhr  gegenüber  und  die 
Handelsbilanz  Rußlands  begann  alljährlich  mit  bedeutenden 
Uberschüssen  abzuschließen. 


Jahr 

Ausfuhr  Einfuhr 

Überschuß 

Ausfuhr 

Einfuhr 

Überschuß 

in  Millionen  Kreditrubel 

in  Millionen  Goldrubel 

1882 
1883 
1884 
1885 
1886 

617,8 
640,3 
589,9 
537,9 
484,1 

567,9 
561,8 
537,9 
434,1 
438,2 

49,8 
78,4 
52,0 
103,8 
45,9 

390,4 
396,3 
374,0 
340,5 
285,1 

358,9 
347,8 
341,0 
274,8 
258,1 

31,5 
48,5 
32,9 
65,7 
27,0 

Jahres- 
durchschnitt 

574 

508 

66 

357,5 

316,1 

41,4 

^  Wittschewsky,  Rußlands  Handels-,  Zoll-  und  Industriepolitik, 
Berlin  1905.    8.  149. 

2  Issajeff,  Zur  Politik  des  russischen  Finanzministeriums  seit 
der  Mitte  der  80  er  Jahre.    Stuttgart  1898.    S.  11. 
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Jahr 

Ausfuhr 

Einfuhr 

Überschuß 

Ausfuhr 

Einfuhr 

Überschuß 

in  Millionen  Kreditrubel 

in  Millionen  Goldrubel 

1887 
1888 

1890 
1891 

617,3 
784,0 
750,8 
693,4 
707,3 

393,2 
390,7 
437,0 
416,0 
379,3 

224,1 
393,3 
313,8 
277,4 
328,0 

343,8 
466,5 
494,8 
503,4 
472,5 

219,0 
232,5 
288,0 
302,0 
253,4 

124,8 
234,0 
206,8 
201,4 
219,1 

Jahres- 
durchschnitt 

710,5 

403,2 

307,3 

456,2 

259 

197,2 

Das  Aktivum  der  Zahlungsbilanz  hat  also  seit  dem  Amts- 
antritt Wyschnegradskis  ganz  enorm  zugenommen  ;  es  handelte 
sich  nur  noch  darum,  zu  verhindern,  daß  das  Passivum  an- 
wachse. Den  überwiegenden  Teil  ausländischer  Zahlungen 
bildete  der  Anleihedienst  für  die  Staats-  und  Eisenbahnschuld 
und  gegen  diesen  Posten  richtete  sich  der  neue  Minister  mit 
größter  Energie.  Er  beschloß  vor  allem  ,  die  5  ^/o  amortisier- 
baren Anleihen  in  4^/o  Rente  umzuwandeln  und  auf  diese 
Weise  die  jährliche  Zins-  und  Tilgungsquote  zu  verringern. 
An  eine  gleichzeitige  Durchführung  der  ganzen  Operation 
konnte  man  jedoch  nicht  denken,  da  die  Kurse  5prozentiger 
Papiere  den  Parikurs  noch  nicht  erreicht  hatten.  Wyschnegradski 
faßte  daher  den  Entschluß,  mit  der  Umwandlung  nur  einer 
dieser  Anleihen  zu  beginnen  und  den  Gläubigern  eine  hohe 
Konversionsprämie  anzubieten,  so  daß  der  ganze  Vorteil  sich 
nur  auf  die  Ersparung  der  Tilgungsquote  beschränken  sollte; 
erst  später,  nach  einer  durch  Börsenspekulation  hervorgerufenen 
Hebung  der  Kurse  der  übrigen  5prozentigen  Papiere,  sollte  die 
Konversion  schon  zu  günstigeren  Bedingungen  festgesetzt 
werden.  Auf  diesem  Wege  gelang  es  dem  Minister,  schon  in 
drei  Jahren  ca.  750  Mill.  Rub.  Goldanleihen  umzuwandeln, 
und  zwar  gemäß  seinem  Plane,  mit  stets  geringeren  Konversions- 
prämien; während  die  erste  seiner  Konversionsanleihen  zu 
83,5  ^(o  emittiert  wurde,  stellte  sich  der  Emissionskurs  der 
letzten  auf  95,05  ^/o^.  Obwohl  die  ganze  Operation  eine  Er- 
höhung des  Kapitalbetrages  der  Staatsschuld  zur  Folge  haben 
mußte,  so  hat  sich  doch,  dank  ihr,  der  jährliche  Anleihedienst 
wesentlich  vermindert.    (Vgl.  die  Tabelle  auf  S.  61.) 

Wie  aus  dieser  Zusammenstellung  zu  ersehen  ist,  bezogen 
^ich  von  den  20,7  Mill.  Rub.,  welche  die  russische  Regierung 
an  dem  Anleihedienst  erspart  hat,  ca.  15  Mill.  Rub.  auf  die 
Zahlungen  für  die  auf  Metallwährung  lautende  Schuld,  d.  h. 
auf  denjenigen  Teil  der  Gesamtschuld,  der  fast  gänzlich  im 
Auslande  untergebracht  war.    Ein  wichtiger  Passivposten  der 


1  Schwanebach,  Geldreform  und  Volkswirtschaft,  S.  175. 
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Betrag 

Zins 

Tilgung 

Gesamter 
Anleihedienst 

in  Millionen  Rubel  neuer  Prägung 

am  1.  Januar  1887 

Metallschuld  ^  

1975  4 

92,9 

16  9 

109  8 

Kreditschuld  ^  

2366',3 

119^3 

33,'l 

152,4 

Zusammen 

4341,7 

212,2 

50,0 

262,2 

am  1.  Januar  1893 

2064,0 

83,6 

11,4 

95,0 

2507,0 

118,7 

27,8 

146,5 

Zusammen 

4571,0 

202,3 

39,2 

241,5 

Verminderung  (— )  event. 

Vergrößerung  (+)  .  . 

+  229,3 

—  9,9 

—  10,8 

-20,7 

Zahlungsbilanz  hat  also  eine  nicht  unbeträchtliche  Verminderung^ 
erfahren.  Um  ihn  auch  keiner  Vergrößerung  auszusetzen^ 
vermied  Wyschnegradski  sorgfältig  die  Ausgabe  neuer  Staats- 
papiere im  Auslande  und  suchte  die  Anleihen ,  die  der  Staat 
nicht  entbehren  konnte,  nach  Möglichkeit  auf  dem  inländischen 
Markte  unterzubringen.  Während  seiner  fünfjährigen  Amts- 
zeit hat  Wyschnegradski  nur  zwei  Serien  Eisenbahnobligationen 
zu  je  75  Mill.  Rub.  und  eine  Staatsanleihe^  im  Auslande 
emittiert.  Auch  die  Obligationen  privater  Eisenbahn- 
gesellschaften, die  seinerzeit  ausgegeben  wurden,  lauteten 
meistens  auf  russische  Währung  (163,4  Mill.  Rub.  Kredit^ 
gegen  133,6  Mill.  Rub.  Gold) :  in  der  Amtszeit  Bunges  dagegen 
hatten  sämtliche  private  Eisenbahngesellschaften  ihre  Anleihen 
in  ausländischer  Valuta  emittiert  (im  Betrage  von  168,2  MilL 
Rub.)^ 

Außer  dem  Anleihedienst  für  den  im  Auslande  unter- 
gebrachten Teil  der  Staatsschuld  hatte  aber  Rußland  noch  andere 
Abgaben  an  das  Ausland  zu  entrichten ,  nämlich :  Zins-  und 
Dividendenzahlungen  für  die  in  ausländischen  Händen  be- 


1  Unter  Metallschuld  versteht  die  amtliche  russische  Terminologie 
denjenigen  Teil  der  Staatsschuld,  der  auf  ausländische  Metallwährungert 
(oder  ausdrücklich  auf  Goldrubel)  lautet  und  für  den  auch  der  Anleihe- 
dienst stets  in  Metall  (Gold)  zu  entrichten  ist,  unter  Kreditschuld  —  den- 
jenigen Teil  der  Staatsschuld,  der  einfach  auf  Rubel  lautet  und  für  den 
die  Entrichtung  des  Anleihedienstes  in  Metall  von  der  Erhaltung  der 
Metallwährung  abhängig  ist.  Dementsprechend  werden  auch  die  im 
Umlaufe  befindlichen  Staatswerte  in  Metall-(Gold-)Schuldscheine  (oder 
Metallfonds)  und  Kreditschuldscheine  (Kreditfonds)  geteilt. 

2  3  ^/o  Goldanleihe  von  125  Mill.  Rub.  (alter  Prägung)  vom  Jahre 
1891,  von  der  aber  nur  ^/s,  also  75  Mill.  Rub.  realisiert  wurden. 

3  Migulin,  a.  a.  0.  ßd.  II,  S.  518. 
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findlichen  Aktien  und  Obligationen  privater  Eisenbahngesell- 
schaften, Banken  und  industrieller  Unternehmungen,  Ausgaben 
der  Regierung  für  Konsulate,  Armee  und  Marine,  endlich  Aus- 
gaben der  im  Auslande  weilenden  oder  ständig  lebenden  Russen. 
Eine  Einschränkung  der  beiden  ersten  Abgaben  war  selbst- 
verständlich kaum  möglich,  dagegen  war  aber,  nach  der  Meinung 
Wyschnegradskis,  eine  Verminderung  der  dritten  Abgabe,  der 
Ausgaben  der  im  Auslande  lebenden  Russen,  besonders  em- 
pfehlenswert und  leicht  durchführbar.  Durch  eine  starke  Er- 
höhung der  Paßsteuer,  die  seit  1856  nur  5  Rubel  halbjährlich 
betrug  (50  Kopeken  Steuer  und  4,50  Abgabe  zu  gunsten  des 
Invalidenfonds)  sollte  den  Russen  der  Aufenthalt  im  Auslande 
erschwert  werden.  „Die  russischen  Unterthanen"  —  schrieb 
Wyschnegradski  in  seiner  dem  Reichsrate  vorgelegten  Denk- 
schrift —  „befinden  sich  während  ihres  Aufenthaltes  im  Aus- 
lande unter  dem  Schutz  der  Vertreter  ihrer  Regierung,  für 
deren  Unterhalt  bedeutende  Summen  aus  der  Staatsrentei  ver- 
ausgabt werden.  Außerdem  beteiligen  sich  nicht  die  russischen 
Reisenden  an  der  Zahlung  gewisser  Steuern,  die  in  Rußland 
erhoben  werden  und  führen  bei  ihrer  Rückkehr  nach  Rußland 
gewisse  Sachen  zollfrei  ein  nur  deswegen,  weil  diese  Sachen 
als  gebrauchtes  Passagiergut  angesehen  werden.  Endlich  ist 
der  Aufenthalt  der  Russen  im  Auslande  mit  der  Ausfuhr  von 
Hartgeld  verbunden,  entweder  direkt,  oder  per  Anweisung,  was 
iiuf  das  Sinken  des  Wechselkurses  einwirkt  und  demnach  die 
Ausgaben  der  Regierung  für  ausländische  Zahlungen  ver- 
größert".^ Auf  Grund  dieser  Erwägungen  schlug  Wyschne- 
gradski vor,  die  bestehende  Paßsteuer  durch  eine  progressive 
zu  ersetzen,  die  für  die  ersten  3  Monate  des  Aufenthalts  im 
Auslande  10  Rubel  pro  Monat  betragen  würde,  für  die  nächsten 
3 — 15  Rubel  pro  Monat  usw.  bis  auf  30  Rubel  monatlich^. 
Dieses  Projekt  wurde  jedoch  vom  Reichsrate  zurückgewiesen 
mit  der  Begründung,  daß  auch  bei  der  bestehenden  Steuer  die 
Reisen  in  Zeiten  eines  Kurssturzes  erschwert  werden,  daß  der 
überwiegende  Teil  der  Reisenden  sich  aus  jungen  Leuten  re- 
krutiere, welche  sich  im  Auslande  der  weiteren  Ausbildung 
wegen  länger  aufhalten  usw.  Man  beschränkte  sich  demnach 
auf  eine  Erhöhung  der  Invalidenabgabe  von  Rb.  4,50  auf  9,50 
halbjährlich,  was  selbstverständlich  keine  Verminderung  der 
Zahl  der  Reisenden  herbeiführen  konnte.  Dieser  Mißerfolg 
war  jedoch  nicht  imstande,  die  Pläne  Wyschnegradskis  zu 
durchkreuzen.  Der  durchschnittliche  Uberschuß  der  Handels- 
bilanz von  ca.  300  Mill.  Rub.  jährlich  war  weit  mehr  als  aus- 
reichend, um  sämtliche  ausländische  Zahlungen  zu  decken.  Nur 
im  Jahre  1887,  als  die  anti-russische  Politik  Deutschlands  einen 
starken  Kurssturz  russischer  Werte  und  ihr  massenhaftes  Ab- 


Zitiert  und  angegeben  bei  Migulin,  a.  a.  0.  Bd.  II,  S.  520. 
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strömen  nach  Rußland  hervorgerufen  hatte,  ging  das  Passivum 
der  Zahlungsbilanz  über  das  Aktivum  hinaus.  Dagegen  schloß 
aber  in  den  folgenden  4  Jahren  der  Wyschnegradskischen 
Amtszeit  die  Zahlungsbilanz  stets  mit  Uberschüssen  ab.  Nach 
den  Berechnungen ,  die  seiner  Zeit  unter  der  Leitung  des 
Ministers  aufgestellt  wurden,  war  ihre  Gestaltung  die  folgende  ^ : 


Aktivum 

Passivum 

Überschuß 

in  Millionen  Kübel 

1888 

543,3 

417,9 

125,4 

1889 

1123,9 

1073,9 

50,0 

1890 

763,2 

755,7 

7,5 

1891 

768,2 

675,3 

92,9 

Selbstverständlich  müssen  diese  Zahlen  als  höchst  problematisch 
angesehen  werden,  da,  wie  bekannt,  die  Aufstellung  einer 
exakten  Zahlungsbilanz  auf  unüberwindliche  Schwierigkeiten 
stößt.  Dieser  Umstand  ändert  aber  nichts  an  der  Tatsache, 
daß  die  Zahlungsbilanz  Rußlands  sich  unter  Wyschnegradski 
aus  einer  passiven  in  eine  aktive  umgewandelt  hat.  Den  besten 
Beweis  dafür  bietet  der  Kurs  des  Papierrubels,  der  im  Jahre 
1890,  nach  der  Beseitigung  der  Befürchtungen  eines  Kriegs- 
ausbruchs ,  mit  77  notiert  wurde,  und  zwar  trotz  der  starken 
Goldeinkäufe  der  Regierung. 

Mit  vollem  Erfolge  hat  also  Wyschnegradski  den  wich- 
tigsten und  schwierigsten  Teil  seines  Programms  durchgeführt; 
es  blieb  nur  noch  der  Regierung  übrig,  sich  gleichzeitig  Mittel 
zu  verschaffen,  um  den  Überfluß  an  Golddevisen  anzukaufen 
und  zur  Verstärkung  des  Barfonds  zu  verwenden.  Doch  waren 
^ur  Zeit  des  Amtsantritts  Wyschnegradskis  keine  Aussichten 
vorhanden,  daß  bei  Fortdauer  der  budgetären  Verhältnisse  ver- 
gangener Jahre  dem  Schatzamte  in  der  nächsten  Zukunft 
irgendwelche  disponible  Summen  zur  Verfügung  stehen  würden 
und  daß  das  Schatzamt  imstande  sein  würde,  Goldeinkäufe 
vorzunehmen.  Seit  Jahrzehnten  ist  das  Budgetdefizit  zur 
chronischen  Krankheit  der  russischen  Finanzwirtschaft  ge- 
worden. Dank  äußerster  Sparsamkeit,  Vervollkommnung  des 
Steuersystems  und  anderer  Maßregeln  gelang  es  zwar  dem 
Minister  Bunge  das  Defizit  zu  vermindern;  aber  die  großen 
Geldbedürfnisse  für  den  Ausbau  der  Flotte,  für  den  Betrieb 
nicht  rentierender  Eisenbahnen,  für  den  wachsenden  Zins- 
dienst usw.,  konnten  durch  die  Einnahmen  immer  noch  nicht 
befriedigt  werden.  Die  geringe  Ergiebigkeit  der  Steuer  para- 
lysierte das  ganze  Bestreben  Bunges  und  gestattete  ihm  nicht, 


1  Angegeben  bei  Migulin,  a.  a.  0.  Bd.  II,  S.  505. 
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die  Ausgaben  mit  den  Einnahmen  in  Einklang  zu  bringen. 
Wyschnegradski  beschloß,  das  Übel  um  jeden  Preis  zu  be- 
kämpfen. „Man  darf  unser  Finanzsystem  nicht  eher  als  be- 
friedigend gelöst  betrachten"  —  sagte  er  in  seinem  ersten  Be- 
richt —  „als  bis  im  ordentlichen  Etat  ein  Uberschuß  erreicht 
wird,  der  zusammen  mit  den  außerordentlichen  Einnahmen, 
aber  ohne  Inanspruchnahme  der  Kredite  für  die  Deckung 
außerordentlicher  Ausgaben  ausreichen  könnte.  Man  darf 
daher  keine  Anstrengung  scheuen,  um  dieses  Ziel  zu  erreichen." 
Die  Zeiten  des  Bungeschen  Steuerliberalismus  waren  vorbei : 
schon  im  Jahre  1887  wurde  eine  Akzise  auf  Petroleum  und 
auf  Zündhölzer  eingeführt,  die  Getränke-,  Tabak-  und  Zucker- 
akzise, die  Stempelgebühr,  die  Grund-  und  Gewerbesteuer 
wurden  erhöht.  Dank  diesen  Maßnahmen  haben  sich  die 
ordentlichen  Einnahmen  um  70  Mill.  Rub.  vergrößert.  Gleich- 
zeitig verminderte  sich  auch,  infolge  der  vorgenommenen  Kon- 
versionen, der  Anleihedienst.  Auf  diesem  Wege  gelang  es 
endlich,  das  Budget  ins  Gleichgewicht  zu  bringen  und  die 
Fehlbeträge  durch  Uberschüsse  zu  ersetzen.  Im  Jahre  1888 
überstiegen  die  ordentlichen  Einnahmen  die  Ausgaben  um 
58,1  Mill  Rub.,  im  Jahre  1889  um  69,1  Mill.  Rub.,  1890  um 
65,9  Mill  Rub.,  1891  um  16,3  Mill.  Rub.,  1892  um  59,4  Mill.  Rub., 
was  einen  Durchschnittsüberschuß  von  53,8  Mill.  Rub.  pro 
Jahr  ergibt. 

Diese  Mittel  waren  aber  nicht  ausreichend,  um  die  Gold- 
operation in  dem  Umfange  zu  führen,  wie  es  Wyschnegradski 
beabsichtigte.  Er  suchte  die  günstige  Konjunktur  am  stärksten 
auszunutzen  und  sich  in  kürzester  Zeit  in  den  Besitz  möglichst 
vieler  Golddevisen  zu  setzen.  Um  seinen  Plan  durchzuführen, 
beschloß  er  für  den  Ankauf  von  Golddevisen  nicht  nur  die 
budgetären  Uberschüsse,  sondern  auch  einen  Teil  der  Mittel 
der  Reichsbank  zu  verwenden.  Da  man  aber  das  Gold  für 
die  Vermittlung  des  Verkehrs  noch  nicht  verwenden  konnte^ 
so  wurden  die  in  Gold  umgewandelten  Mittel  der  Reichsbank 
vollständig  unbeweglich.  Dadurch  läßt  sich  auch  die  sonder- 
bare Tatsache  erklären,  die  bei  der  Betrachtung  der  damaligen 
Reichsbankausweise  deutlich  zum  Vorschein  tritt,  nämlich  die 
starke  Einschränkung  der  Handelsoperationen  der  Reichsbank, 
in  den  Jahren  1888—92. 

(Vgl.  die  Tabelle!  auf  S.  65.) 

Die  Golddevisen ,  die  Wyschnegradski  alljährlich  in  be- 
deutenden Mengen  ankaufte,  wurden  den  ausländischen  Kor- 
respondenten zugeschickt  und  bildeten  dort  ein  Guthaben  der 
russischen  Regierung.  Man  verzichtete  auf  eine  sofortige  Reali- 
sierung aller  Devisen  und  auf  eine  Heranziehung  des  baren  Goldes 


i  Zusammengestellt  nach  den  Tabellen  in:  Kaschkaroff,  Der 
Geldverkehr  in  Eußland,  Bd.  II,  S.  35,  37. 
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im  Jahre 

Diskontierte 
Wechsel 

Lombard 

Darlehen  an  Land- 
wirtschaft u.  Industrie 

Zusammen 

Millionen  Rubel 

1888 
1889 
1890 
1891 
1892 

324,7 
289,5 
237,1 
221,7 
165,3 

42,7 
53,2 
47,8 
50,1 
49,0 

20,8 
18,8 
18,2 
17,6 
17,9 

387,7 
361,5 
302,6 
289,4 
232,2 

nach  Rußland^  erstens  weil  die  Regierung  stets  große  Zahlungen 
im  Auslande  zu  entrichten  hatte  und  die  Verfügung  über  ein 
Guthaben  ihr  diese  Aufgabe  erleichterte,  zweitens  weil  man 
befürchtete,  daß  eine  plötzliche  Steigerung  der  Nachfrage  nach 
barem  Golde  dessen  Preis  auf  dem  Markte  erhöhen  würde. 
Die  Realisierung  der  Tratten  wurde  daher  mit  äußerster  Vor- 
sicht nur  allmählich  vorgenommen  und  erst  seit  1891  begann 
das  Gold  nach  Rußland  einzuströmen.  Bis  dahin  ließ  sich, 
äußerlich  betrachtet,  ein  Zufluß  des  gelben  Metalls  nach  Ruß- 
land überhaupt  nicht  feststellen  und  die  Statistik  verzeichnete 
«ine  alljährliche  Mehrausfuhr  des  Goldes.  Da  aber  letztere 
geringer  war  als  das  Quantum  des  in  Sibirien  gewonnenen 
Metalls,  so  vergrößerte  sich  gleichzeitig,  wenn  auch  nur  um 
verhältnismäßig  geringe  Beträge,  der  im  Lande  sich  befindende 
Vorrat.  Erst  im  Jahre  1891  begann  ein  starkes  Einströmen 
des  Goldes  nach  Rußland  und  ein  bedeutendes  Anschwellen 
des  inländischen  Metallvorrates  auf  Kosten  des  ausländischen 
Guthabens. 

Fassen  wir  die  Resultate  der  gesamten  russischen  Geld- 
beschaffung und  -bewegung  in  den  Jahren  1887 — 1892  zu- 
sammen, so  erhalten  wir  folgendes  Bild: 


Mehrausfuhr  Gold- 
oder Mehrein-  ge- 
fuhr d-Goldes^j  winnung 


Millionen  Rubel 
neuer  Prägung 


Am 
1.  Januar 


Gold  in 
Rußland 


Gold  im 
Ausland^ 


Zu- 
sammen 


Millionen  Rubel 
neuer  Prägung 


—  25,0 

—  21,0 

—  22,2 

—  1,6 
+  107,5 
+  156,3 


1887 


39,0 
41,4 
45,0 
41,1 
47,0 
46,0 


1890 
1891 
1892 
1893 


332,1 
846,0 
366,4 
389,2 
428,7 
583,2 
785,5 


90,1 
64,7 
79,2 
169,4 
297,0 
159,6 
86,8 


422,2 
410,7 
445,6 
558,6 
725,7 
742,8 
872,3 


1  Angegeben  bei  Kaschkaroff,  a.  a.  0.  Bd.  I,  S.  226. 

2  In  Form  von  Guthaben  bei  den  ausländischen  Korrespondenten. 

F  aJans.  2 
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Das  Ergebnis  der  sechsjährigen  Tätigkeit  Wyschnegradskis 
war  also  eine  Vergrößerung  des  Gold  Vorrats  um  rund 
450  Mill.  Rub.  Diesem  glänzenden  währungspolitischen  Er- 
folge entsprach  aber  keineswegs  die  wirtschaftliche  Lage  des 
Landes.  Die  außergewöhnlich  hohen  Zolltarife  hemmten  den 
Fortschritt  der  Landwirtschaft,  indem  sie  die  Einfuhr  land- 
wirtschaftlicher Maschinen  und  künstlicher  Düngemittel  er- 
schwerten •  die  rücksichtslose  Steuerbelastung  des  Volkes  und 
der  ausgepreßte  Getreideexport  führten  zu  einer  vollständigen 
Erschöpfung  der  Getreidevorräte,  was  für  ein  Land  mit  so  stark 
wechselnden  Erntekonjunkturen  wie  Rußland,  höchst  bedenk- 
lich sein  mußte.  Darum  kümmerte  sich  aber  Wyschnegradski 
wenig;  eine  stark  aktive  Zahlungsbilanz  und  möglichst  schnelle 
Anhäufung  des  Goldvorrats  war  der  Zweck,  den  er  verfolgte, 
alles  übrige  —  nur  Mittel  zum  Zweck.  Als  im  Jahre  1891  die 
Symptome  einer  bevorstehenden  Mißernte  zum  Vorschein  traten 
und  die  Gefahr  eines  Goldabflusses  nahe  lag,  war  Wyschne- 
gradski fest  entschlossen ,  alles  mögliche  zu  tun ,  um  eine 
stärkere  Verminderung  der  Ausfuhr  zu  verhindern;  „hungern 
werden  wir,  aber  exportieren  werden  wir  doch!"  sagte  er  da- 
mals ^  Das  Jahr  1891/92  offenbarte  die  Gefahren  dieses 
ganzen  Systems.  Infolge  der  Verarmung  des  Volkes  und  der 
Erschöpfung  der  Getreidevorräte  war  das  Land  vollständig 
hilflos,  um  der  Hungersnot  vorzubeugen.  Die  Regierung  sah 
sieh  gezv/ungen,  bedeutende  Getreideeinkäufe  vorzunehmen; 
da  aber  die  Nachfrage  nach  russischem  Getreide  seitens  des 
Auslandes  infolge  schlechter  europäischer  Ernten  stark  ge- 
wesen war  und  die  Konkurrenz  der  Regierung  mit  den  aus- 
ländischen Exporteuren  bei  den  Einkäufeh  von  Getreide  dessen 
Preis  erhöht  hatte,  so  beschloß  man,  die  Getreideausfuhr  zu 
verbieten.  Da  anderseits  in  den  letzten  Jahren  alle  disponiblen 
Summen  des  Schatzamtes  und  der  Reichsbank  in  Gold  um- 
gewandelt worden  waren,  so  mußte  sich  die  Regierung  die  für 
die  geplanten  Einkäufe  nötigen  Mittel  auf  dem  Wege  einer 
Ausgabe  von  150  Mill.  Rub.  Kreditbillets  verschaffen.  Viel 
wichtiger  war  aber  der  Umstand,  daß  das  Verbot  der  Getreide- 
ausfuhr einen  Goldabfluß  hervorrufen  mußte.  Der  Überschuß 
der  Handelsbilanz  sank  von  328  Mill.  Kreditrubel  im  Jahre 
1891  auf  71,7  Mill,  Rub.  im  Jahre  1892,  die  Zahlungsbilanz 
ergab  einen  bedeutenden  Fehlbetrag,  der  sich  nach  den  Be- 
rechnungen Wyschnegradskis  auf  ca.  171,5  Mill.  Rub.  stellte. 
Um  der  Gefahr  einer  stärkeren  Verringerung  des  angesam- 
melten Metallvorrats  vorzubeugen ,  versuchte  die  Regierung 
eine  3^/oige  Goldanleihe  im  Betrage  von  125  Mill.  Rub.  alter 
Prägung  im  Auslande  unterzubringen,  es  gelang  ihr  aber  nur 
3/5  der  veranschlagten  Summe  (75  Mill.  Goldrub.  =  112,5  Mil- 


^  Schwanebach,  a,  a.  0.  S.  21. 
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lionen  Kreditrub.)  zu  realisieren.  Selbstverständlich  darf  man  das 
System  Wyschnegradskis  nicht  einzig  und  allein  für  die  Krisis 
verantwortlich  machen.  Infolge  der  Eigentümlichkeiten  des 
Klimas  und  der  primitiven  Bodenkultur  sind  Mißernten  eine 
fast  periodische  Erscheinung  in  Rußland.  Aber  es  unterliegt 
keinem  Zweifel,  daß  die  Politik  des  Ministers  die  wirtschaft- 
lichen Kräfte  des  Landes  vollständig  erschöpft  und  infolge- 
dessen zur  Verschärfung  der  Krisis  im  höchsten  Maße  bei- 
getragen hat.  Bei  seiner  geringen  Widerstandsfähigkeit  konnte 
der  ganze  Wirtschaftsorganismus  nur  unter  besonders  günstigen 
Bedingungen  normal  funktionieren  und  jede  Stockung  war  für 
ihn  mit  gefährlichsten  Folgen  verbunden. 

Die  Politik  Wittes. 

Die  schwere  Katastrophe  von  1891,  die  den  Sturz  Wyschne- 
gradskis herbeigeführt  hat,  blieb  nicht  ganz  ohne  Einfluß  auf 
die  wirtschaftspolitischen  Ansichten  der  Regierung.  Unter 
dem  ersten  Eindrucke  der  Krisis  tauchten  gewisse  Projekte 
auf,  welche  eine  Umkehr  von  dem  durch  Wyschnegradski 
eingeschlagenen  Wege  anzukündigen  schienen.  Man  konnte 
meinen,  daß  die  Regierung  den  Gedanken  an  eine  baldige 
Durchführung  der  Reform  aufgegeben  und  sich  auf  wirtschafts- 
politischem Gebiete  zum  Programm  Bunges  bekehrt  hätte. 
Es  wurde  z.  B.  seitens  gewisser  Regierungskreise  vorgeschlagen, 
die  Mittel  für  den  Bau  der  Sibirischen  Eisenbahn  auf  dem 
Wege  einer  neuen  Kreditbilletausgabe  zu  verschaffen  und 
obwohl  man  sich  dazu  nicht  entschlossen  hat,  so  ist  doch  die 
Entstehung  eines  solchen  Projektes  charakteristisch  für  die 
damals  herrschenden  Ansichten.  Gleichzeitig  entschloß  man 
sich  auch  zu  einer  Reform  der  Reichsbank,  die  bisher  vor- 
wiegend kurzfristigen,  kaufmännischen  Kredit  gewährt  hatte 
und  deren  Tätigkeit  in  den  letzten  Jahren  der  „Goldpolitik" 
Wyschnegradskis  angepaßt  war.  Im  Jahre  1894  wurde  der 
Reichsbank  die  Befugnis  erteilt,  ihre  Tätigkeit  auszudehnen, 
durch  Gewährung  von  langfristigen  Darlehen  an  Landwirte, 
Hausindustrielle,  Städte  etc.  Diese  wichtige  Neuerung 
machte  zweifellos  den  Eindruck  des  ersten  Schrittes  auf  einem 
Wege,  der  vielleicht  zu  einer  weiteren  Förderung  der  Land- 
wirtschaft, zu  einer  Entlastung  des  Bauerntums  von  fiskalischen 
Abgaben  usw.  führen  sollte. 

Bald  erwies  sich  aber  die  eingeleitete  Reformbewegung 
als  Resultat  einer  vorübergehenden  Schwankung  auf  währungs- 
politischem Gebiete,  die  durch  die  Erfahrungen  des  Jahres 
1891  hervorgerufen  wurde.  Man  sah  im  Finanzministerium 
nach  kurzer  Zeit  ein,  daß  man  mit  den  Vorbereitungsarbeiten 


1  Schwanebach,  a.  a.  0.  S.  45. 
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zur  Geldreform  zu  weit  gegangen  war,  um  jetzt  plötzlich  halb 
unterwegs  stehen  zu  bleiben  und  durch  einen  Systemwechsel 
die  ganze  Frage  auf  ein  neues  Gleis  zu  lenken.  Infolge  der 
eifrigen  Umwandlung  eines  Teils  seiner  Einnahmen  in  Gold, 
geriet  das  Schatzamt  in  den  letzten  Jahren  in  eine  höchst 
unbequeme  Lage.  Da  für  die  inländischen  Ausgaben  der 
Regierung  noch  immer  nur  die  uneinlösbaren  Kreditbillets  in 
Betracht  kommen  konnten,  so  war  die  große  Goldbarschaft, 
über  die  sie  verfügte,  vom  budgetären  Standpunkte  aus  be- 
trachtet, eine  tote  Last.  Bei  jeder  Vergrößerung  der  Aus- 
gaben empfand  das  Schatzamt  einen  Mangel  an  disponiblen 
Umlaufsmitteln  und  mußte  entweder  zu  neuen  Steuern  oder 
zur  Neuausgabe  von  Kreditbillets  greifen.  Dieses  beweisen 
deutlich  die  Berichte  der  Reichskontrolle  über  die  freie  Bar- 
schaft des  Schatzamtes,  das  heißt  über  diejenigen  Summen, 
die  dem  Schatzamte  zur  Verfügung  standen  ,  nachdem  sämt- 
liche Zahlungen,  die  es  zu  entrichten  hatte,  berücksichtigt 
worden  waren  ^ 


Am  1.  Januar 
des  Jahres 

In  Gold 
neuer  Prägung 

In  Silber  und 
Kreditbillets 

Zusammen 

Millionen  Rubel 

1887 

+  45,2 

+  41,0 

86,2 

1888 

+  45,6 

+  84,0 

129,6 

1889 

+  61,2 

+  80,0 

141,2 

1890 

-f-  151,3 

+  41,3 

192,6 

1891 

-f-  209,1 

—  4,2 

204,9 

1892 

+  165,8 

— 140,4 

25,4 

1893 

+  291.2 

—  219,3 

71,9 

Seit  1891  hatte  das  Schatzamt  ein  beständiges  Minus  in 
seiner  Kreditbilletbarschaft  und  unter  diesen  Umständen  mußte 
der  allmähliche  Übergang  zur  Goldwährung  für  die  Regierung 
höchst  wünschenswert  sein,  da  er  ihr  die  eventuelle  Inanspruch- 
nahme der  Goldbarschaft  für  laufende  Ausgaben  ermöglicht 
hätte.  Anderseits  wollte  man  wahrscheinlich  die  weitere 
Umwandlung  der  Mittel  des  Schatzamtes  in  Gold  nicht  unter- 
lassen, in  Anbetracht  der  außergewöhnlich  günstigen  Lage  des 
Goldmarktes.  Seit  dem  Beginn  der  90  er  Jahre  hat  die  Welt- 
goldproduktion beträchtliche  Fortschritte  gemacht,  wodurch 
die  Beschaffung  des  gelben  Metalls  m  hohem  Maße  erleichtert 
wurde,  und  diese  Begünstigung  mußte  auf  die  Absichten  der 
Regierung  bezüglich  der  Geldreform  stark  anregend  wirken. 
Endlich  hat  sich  auch  unter  dem  Einflüsse  der  vorzüglichen 


1  Kaschkaroff,  a.  a.  O.  Bd.  II,  S.  125. 
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Ernte  des  Jahres  1893  die  Erinnerung  an  die  traurigen  Er- 
fahrungen des  vorhergehenden  Jahres  etwas  verwischt. 

Die  allgemeine  Gestaltung  der  Verhältnisse  veranlaßte 
also  den  Nachfolger  Wyschnegradskis,  Witte,  dem  System 
seines  Vorgängers  treu  zu  bleiben  und  die  endgültige  Durch- 
führung der  Geldreform  in  den  Vordergrund  seiner  Finanz- 
politik zu  stellen.  Doch  hatten  sich  mit  dem  Rücktritte 
Wyschnegradskis  die  Zustände  ganz  wesentlich  verändert. 
Der  prohibitive  Zolltarif  von  1891  hat  zu  einem  Zollkriege 
mit  Deutschland  geführt;  der  Zoll  auf  wichtigste  russische 
Waren  wurde  um  50  ^/o  erhöht,  wodurch  der  russischen  Land- 
wirtschaft der  Absatz  ihrer  Produkte  auf  einem  ihrer 
wichtigsten  Märkte  im  hohen  Maße  erschwert  wurde.  Unter 
dem  Einflüsse  der  abnorm  hohen  Zölle,  mußte  sich  die  russische 
Ausfuhr  nach  Deutschland  stark  vermindern.  Ihr  Wert  betrug  ^ : 


im  Jahre 

Mill.  Mark 

1890 

522,8 

1891 

578,7 

1892 

381,7 

1893 

352,4 

1894 

439,3 

Der  Export  des  Jahres  1893,  zur  Zeit  des  Zollkrieges,  war 
also  noch  geringer,  wie  der  des  Jahres  1892,  als  die 
Hungersnot  ein  Verbot  der  Getreideausfuhr  herbeigeführt  hatte. 
Die  mißlichen  Folgen  des  Zollkrieges  veranlaßten  Rußland,  das 
Prinzip  der  Autonomie  des  Zolltarifs  aufzugeben,  und  mit 
Deutschland  und  anderen  Staaten  Handelsverträge  ab- 
zuschließen. Nach  dem  Konventionaltarif  von  1894,  betrugen 
z.  B.  die  Zollermäßigungen  für  den  deutschen  Import,  im  Ver- 
gleich zum  Tarif  von  1891:  17— 20^/o  für  unbearbeitetes  Eisen, 
IS^Io  für  eiserne  Geräte  und  Maschinen,  10 ^/o  für  kupferne 
Geräte  und  Maschinen,  20  ^/o  für  Lederwaren,  17  ^/o  für 
Schreibpapierwaren,  12—30%  für  Wollstoffe,  17—20%  für 
Töpfer- Fayencewaren  ^. 

Die  Folgen  waren  leicht  vorauszusehen :  nach  der  Herab- 
setzung der  Zollsätze  vergrößerte  sich  beträchtlich  die  russische 
Einfuhr,  die  seit  dem  Beginn  der  80er  Jahre  in  fast  an- 
dauerndem Sinken  begriffen  war. 

(Vgl.  die  TabeUe  auf  S.  70.) 

Von  403,3  Mill.  Rub.  im  Jahresdurchschnitte  der  Periode 
1887—1892  stieg  die  russische  Einfuhr  auf  554,8  Mill.  Rub. 


1  Zweig,  Die  russische  Handelspolitik  seit  1877.  Leipzig  1906.  S.  40. 

2  Wittschewsky,  Rußlands  Handels-,  Zoll- und  Industriepolitik. 
S.  162. 
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Einfuhr  in  Millionen  RubeP: 


Jahre 

Maschinen 

Schmiede- 
eisen 

Stahl 

Eisen-  und 
Stahlwaren 

Kupfer- 
fabrikate 

1885 

14,3 

8,66 

1,32 

4,81 

1,38 

1889 

22,44 

9,0 

3,06 

3,92 
3,44 

1,63 

1890 

20,55 

9,52 

3,12 

1,5 

1891 

20,81 

6.58 

3,15 

3,45 

1,57 

1892 

23,3 

5,23 

3,26 

2,97 

1,53 

1893 

28,0 

9,36 

5,18 

4,09 

1,84 

1894 

45,28 

19,7 

8,99 

5,82 

2,36 

1895 

51,96 

23,76 

7,31 

6,62 

2,42 

1896 

59,83 

29,3 

7,98 

8,25 

2,6 

1897 

52,63 

28,0 

8,53 

8,4 

2,75 

1898 

80,0 

18,1 

6.26 

9,1 

3,34 

Jahre 

Gußeisen- 

Woll- 

Baumwoll- 

Papier- 

Leder- 

fabrikate 

fabrikate 

fabrikate 

waren 

waren 

1885 

1,04 

4,6 
3,27 

2,98 

1,33 

4,82 

1889 

0,87 

2,13 

1,32 
1,31 

3,3 

1890 

0,85 

3,32 

1,9 

3,1 

1891 

0,81 

3,36 

1,3 

1,46 

2,55 

1892 

0,59 

2,6 

0,93 

1,43 

2,03 

1893 

0,74 

2,75 

0,87 

1,56 

2,53 

1894 

1,1 

3,7 

1,27 

1,97 

2,63 

1895 

1,42 

4,5 

1,38 

2,61 

2,95 

1896 

1,82 

4,9 

1,54 

3,05 

2,9 

1897 

2,1 

4,73 

1,75 

2,67 

3,43 

1898 

2,9 

5,03 

2,22 

5,28 

3,82 

n  den  folgenden  6  Jahren  1893 — 1898.  Dieses  starke  An- 
wachsen läßt  sich  jedoch  nicht  ausschließlich  auf  die  Herab- 
setzung der  Zölle  zurückführen.  Auch  der  plötzliche  Auf- 
schwung der  russischen  Industrie  im  Zeitabschnitte  1894 — 98 
hat  dazu  in  hohem  Maße  beigetragen ,  indem  er  die  Nach- 
frage nach  ausländischen  Maschinen  und  Werkzeugen  be- 
deutend erhöhte  ^.  Infolgedessen  hat  auch  den  stärksten 
Steigerungsgrad  die  Einfuhr  von  Metallen  und  Metall- 
fabrikaten erfahren.    Sie  betrug: 


1  Zweig,  a.  a.  0.  S.  156  ff. 

2  Man  könnte  auf  den  ersten  Blick  glauben,  daß  die  Aufwärts- 
bewegung der  russischen  Industrie  einzig  und  allein  durch  die  Er- 
leichterung der  Einfuhr  von  ausländischen  Maschinen  hervorgerufen 
worden  war.    Wir  werden  im  Folgenden  sehen,  daß  die  Industriali- 

•  sierung  Rußlands  in  den  Jahren  1894—98  durch  mehrere  Faktoren  ge- 
fördert wurde. 
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im  Jahre 

Mill.  Rub. 

im  Jähre 

Mill.  JRub. 

1887 

48.5 

1893 

90,2 

1888 

54,2 

1894 

137,3 

1889 

69,2 

1895 

135,9 

1890 

67,7 

1896 

165,6 

1891 

62,2 

1897 

151,2 

1892 

70,5 

1898 

171,8 

Durchschnitt 

62,05 

Durchschnitt 

142,0 

Die  Vergrößerung  der  Einfuhr  von  Metallerzeugnissen 
war  aber  für  Witte  keineswegs  eine  unerwünschte  Erscheinung. 
Im  Gegenteil;  es  lag  gewissermaßen  in  seinem  Interesse,  die 
Einfuhr  ausländischer  Maschinen  und  Werkzeuge  zu  erleichtern 
und  auf  diesem  Wege  die  Entwicklung  der  russischen  Industrie 
zu  fördern.  Der  Gedanke  aber,  die  merkantilistische  Politik 
Wyschnegradskis  vollständig  aufzugeben,  lag  ihm  fern.  „In- 
dem wir  einmal  den  Weg  der  Beschützung  der  inländischen 
Industrie  betreten  haben,  —  schreib  er  in  seinem  Berichte  über 
das  Budget  für  1898,  —  sind  wir  gezwungen,  die  Resultate 
dieser  Politik  abzuwarten.  Eine  Änderung  der  bestehenden 
Verhältnisse  des  internationalen  Verkehrs  wäre  äußerst  schäd- 
lich und  ungerecht;  sie  würde  viele  Unternehmer  der  Gefahr 
ganz  unverdienter  Verluste  aussetzen  und  eine  Zurückziehung 
der  Kapitalien  von  den  schon  eingebürgerten  Zweigen  der 
Produktion  hervorrufen.  Eine  derartige  Umwälzung  der 
industriellen  Verhältnisse  des  Landes  müßte  ungünstig  auf 
alle  Geldgeschäfte  einwirken  und  die  Stabilität  der  Valuta  ge- 
fährden." Die  liberale  Zollpolitik  Wittes  beschränkte  sich 
also  nur  auf  diejenigen  Produkte,  die  zum  Aufschwünge  der 
russischen  Industrie  beitragen  konnten.  Sein  Merkantilismus 
war  tiefer  und  scharfsinniger  als  der  Wyschnegradskis.  Durch 
die  Erleichterung  der  Einfuhr  gewisser  ausländischer  Erzeug- 
nisse suchte  er  der  russischen  Volkswirtschaft  eine  allmähliche 
Bekämpfung  der  ausländischen  Konkurrenz  zu  ermöglichen. 
Obwohl  die  Handelsbilanz  unter  der  verstärkten  Einfuhr  leiden 
mußte  und  ihre  großen  Uberschüsse  der  letzten  Jahre  einer 
Verminderung  ausgesetzt  wurden,  so  war  dies  für  Witte  nur 
ein  Übel  vorübergehender  Natur.  Denn  die  russische  Industrie 
sollte  schon  in  der  nächsten  Zukunft  den  inländischen  Markt 
mit  ihren  Erzeugnissen  versorgen  und  eine  Verminderung  der 
Einfuhr  herbeiführen.  Nicht  im  Ziel,  wohl  aber  in  den  Wegen 
zur  Erreichung  dieses  Zieles  unterschied  sich  das  System 
Wittes  von  dem  seines  Vorgängers.  Beide  erstrebten  Ein- 
schränkung des  Imports  und  möglichst  große  Ausfuhrüber- 
schüsse, diese  wichtigsten  Vorbedingungen  für  die  natürliche 
Balancierung  der  Zahlungsbilanz  und  Erhaltung  des  Metall- 
vorrates im  Lande.    Da  aber  die  hochschutzzöllnerische,  fast* 
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prohibitive  Politik  Wyschnegradskis  sich  als  unhaltbar  er- 
wiesen hatte^  so  wurde  sie  von  seinem  Nachfolger  durch  eine 
andere  ersetzt,  die  zwar  in  der  ersten  Zeit  gewisse  Opfer 
forderte,  aber  in  der  Zukunft  reifere,  dauernde  Früchte  tragen 
sollte. 

Durch  allerlei  Unterstützungen  suchte  die  russische; 
Regierung  seit  dem  Amtsantritt  Wittes,  die  Entwicklung  der 
inländischen  Industrie  zu  fördern  und  ihr  zur  Emporhebung 
auf  eine  höhere  Stufe  zu  verhelfen.  Schon  der  noch  immer 
hohe  Zolltarif  erleichterte  den  russischen  Waren  die  allmähliche 
Verdrängung  fremder  Produkte  vom  inländischen  Markte. 
Aber  nicht  nur  der  Schutzzoll  sicherte  der  jungen  Industrie 
einen  Absatz  ihrer  Erzeugnisse.  So  z.  B.  waren  die  privaten 
Eisenbahngesellschaften  verpflichtet,  mindestens  die  Hälfte 
ihres  Schienenbedarfs  im  Inlande  zu  decken  und  ihr  Betriebs- 
material gänzlich  aus  den  russischen  Werken  zu  beziehen  ^. 
Die  rapide  Ausdehnung  des  staatlichen  Eisenbahnnetzes  unter 
Witte  begünstigte  die  Eisenbahnindustrie  in  besonders  starkem 
Maße  und  machte  den  Staat  zum  Hauptabnehmer  der  Erzeug- 
nisse dieses  wichtigsten  Produktionszweiges.  In  der  zweiten 
Hälfte  der  90er  Jahre  lieferten  die  Eisenwerke  von  Jusowka 
ca.  82  ^/o  ihrer  Gesamtproduktion  an  den  Staat,  die  Werke 
Druschkoff  72  ^/o,  die  von  Brjansk  58  ^/o,  die  Werke  der 
Russisch-Belgischen  Gesellschaft  5G^/o,  von  Taganrog  29  ^/o^. 
Die  Regierung  suchte  aber  die  Leistungsfähigkeit  der  Eisen- 
fabriken nicht  nur  durch  große  staatliche  Bestellungen,  sondern 
auch  durch  Gewährung  von  verhältnismäßig  hohen  Prämien 
zu  steigern.  Für  die  an  den  Staat  gelieferten  Produkte  wurde 
den  Werken  ein  Preis  von  1,25  Rub.  pro  Pud  Eisen  gezahlt^ 
während  der  Marktpreis  sich  gleichzeitig  auf  80  Kop.  stellte^. 

Hat  die  Regierung  auf  diesem  Wege  den  Boden  für  das 
Anpflanzen  einer  heimischen  Industrie  vorbereitet,  so  hat 
andererseits  das  Ausland  die  nötige  Aussaat  dafür  geliefert  — 
das  Kapital.  Wir  werden  in  einem  anderen  Zusammenhange 
auf  den  Umfang  und  die  allgemeine  Bedeutung  der  Kapital- 
investierungen näher  eingehen.    Hier  begnügen  wir  uns  mit 

1  Diese  Verfügung  stammt  aus  dem  Jahre  1876,  hat  jedoch  damals 
zum  Aufschwünge  der  Eisenindustrie  nicht  beitragen  Jiönnen.  Der 
Staat  gewährte  den  Werken  gleichzeitig  hohe  Produktionsprämien,  und 
zwar  nicht  nur  denjenigen,  die  neue  Schienen  verarbeiteten,  sondern  auch 
solchen,  die  verbrauchte  Schienen  aus  dem  Auslande  bezogen  und  um- 
arbeiteten. Da  anderseits  der  Import  von  Gußeisen  und  Stahlbruch  für 
Fabrikationszwecke  zollfrei  war,  so  konnten  die  selbständigen  Werke 
mit  den  Umarbeitungsfabriken  nicht  konkurrieren.  Erst  mit  der  Ab- 
schaffung der  zollfreien  Einfuhr  von  Gußeisen  im  Jahre  1887  haben 
sich  die  Verhältnisse  verändert.  (Näheres:  Wittschewsky,  a.  a.  O 
S.  236,) 

2  Oserow,  Das  wirtschaftliche  Eußland  und  seine  Finanzpolitik. 
■Moskau  1905.    S.  118  ff. 

3  Ibid.  S.  120. 
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der  Feststellung  der  Tatsache,  daß  der  mächtige  Strom  aus- 
ländischer Kapitalien ,  den  die  günstigen  Aussichten  nach 
Rußland  gelenkt  haben,  die  allmähliche  Industrialisierung  des 
Landes  ermöglicht  hat. 

Es  läßt  sich  nicht  leugnen,  daß  die  ersten  Ergebnisse  der 
Witteschen  Politik  den  besten  Hoffnungen  entsprachen.  Die 
rapide  Aufwärtsbewegung  der  russischen  Industrie  ist  leicht  zu 
ersehen  aus  folgender  Zusammenstellung  des  Finanzministers, 
die  zw^ar  an  Zuverlässigkeit  etwas  zu  wünschen  übrig  läßt, 
aber  doch  den  allgemeinen  Entwicklungsgang  widerspiegelt. 


Produktionswert 

in  Mill 

i  0  n  en  R 

ubeP: 

1887 

1892 

1897 

TextilstofPe  

464,2 

581,6 

946,3 

Nahrungsstoffe  

37,9 

47,9 

95,7 

Tierische  Stoffe  

79,6 

72,6 

132,6 

25,7 

33,3 

102,9 

21,0 

25,5 

45,5 

Chemische  Produkte   .  .  . 

21,5 

35,3 

59,6 

Keramische  Produkte  .  .  . 

29,0 

32,3 

82,6 

Metallfabrikate  

112,6 

162,3 

310,6 

10,4 

19,5 

41,0 

Zusammen 

802,0 

1010,3 

1816,8 

Von  1887 — 1892  ist  der  Produktionswert  der  russischen 
Fabrikate  um  26  <^/o,  der  von  1892—1897  dagegen  um  ca.  80  ^/o 
gestiegen.  Einen  gleichen  Aufschwung  hat  auch  die  Montan- 
industrie erfahren. 


Produktion  in  Millionen  Pud: 


1887 

1892 

1897 

1898 

Steinkohle  

277 

424 

684 

746 

Naphta  

167 

299 

478 

507 

36 

64 

113 

134 

22 

29 

30 

30 

Stahl   

14 

31 

74 

90 

Dank  dem  Schutzzolle  und  der  eifrigen  Unterstützung  der 
Regierung,  gelang  es  tatsächlich  der  russischen  Industrie  auf 
gewissen  Gebieten  die  ausländische  Konkurrenz  zu  bekämpfen 
und  den  inländischen  Markt  in  wachsendem  Maße  mit  ihren  Er- 
zeugnissen zu  versorgen.  Den  Beweis  dafür  bietet  der  sinkende 


^  Bericht  des  Finanzministers  an  den  Kaiser  über  das  Budget  für 
das  Jahr  1900. 
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Anteil  des  Imports  an  der  Deckung  des  Bedarfs  an  einer  Reihe 
von  Artikeln.  Für  Roheisen  stellte  sich  das  Verhältnis  des 
Verbrauches  von  in-  und  ausländischem  Produkt  zum  Gesamt- 
verbrauch folgendermaßen  ^ : 


im  Jahre 

Verbrauch  von 
Roheisen  und  Eisen 
in  Millionen  Pud 

davon 

russischer  Er- 
zeugung 

ausländischer 
Erzeugung 

1880 
1890 
1894 
1896 
1897 

69,2 
82,3 
126,9 
148,0 
164,5 

20,1  o/o 
68,0  o/o 
62,6  o/o 
66,6  o/o 
68,6  o/o 

79,9  o/o 
32,0  o/o 
37,40/0 
34,2  0/0 
31,4  0/0 

Auch  die  inländische  Baumwolle  hatte  in  einem  Jahrzehnt 
stark  an  Bedeutung  gewonnen^. 


im  Jahre 

Verbrauch  von 

Baumwolle 
in  Millionen  Pud 

davon 

russischer  Er- 
zeugung 

ausländischer 
Erzeugung 

1890 
1895 
1900 

7,9 
11,9 
16,7 

24,8  0/0 ' 

29.6  0/0 

45.7  0/0 

75.2  0/0 
70,40/0 

54.3  0/0 

Die  Produktion  von  chemischen  Produkten  hat  sich  bedeutend 
vergrößert,  während  bei  der  Einfuhr  sich  eine  Tendenz  zum 
Sinken  bemerkbar  machte^. 


Produktion 

Einfuhr 

im  Jahre 

Millionen  Rubel 

im  Jahre 

Millionen  Rubel 

1890 
1893 
1896 
1897 
1900 

18,2 
25,6 
38,1 
88,9 
47,7 

1891/95 

1896 
1897 
1900 

ociA  j  im  Jahres- 
\  durchschnitt 

81,5 
28,7 
26,1 

Es  wäre  hier  nicht  am  Platze^  auf  die  Berechtigung  der 
ganzen  Industriepolitik  einzugehen  und  ihren  Einfluß  auf  die 
gesamte  russische  Volkswirtschaft  zu  untersuchen.  Vom 
währungspolitischen  Standpunkte  ist  für  uns  nur  der  Umstand 
maßgebend,  daß  die  Bestrebungen  Wittes   nicht  vollständig 


1  Brandt,  Ausländische  Kapitalien  und  ihr  Einfluß  auf  die  wirt- 
schaftliche Entwicklung  des  Landes,  Bd.  II,  S.  72. 

2  Wiestnik  Finansow  1906,  Nr.  3. 

3  Zweig,  a.  a.  0.  S.  94. 
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fruchtlos  geblieben  waren,  und  daß  sich  schon  in  verhältnis- 
mäßig ganz  kurzer  Zeit  eine  erhöhte  Verwendung  russischer 
Produkte  für  den  inneren  Konsum  geltend  machte.  Die  erste 
schwierigste  Probe  hat  keineswegs  Schiffbruch  gelitten.  Für 
ganz  berechtigt  betrachtete  man  also  den  festen  Glauben  des 
Finanzministers  an  „die  stetige  Weiterentwicklung  der  produk- 
tiven Kräfte  Rußlands",  und  auch  daran,  daß  die  inländische 
Industrie  sich  in  einiger  Zeit  auf  die  Höhe  der  westeuropäischen 
emporheben  und  den  Import  von  fremden  Fabrikaten  all- 
mählich zurückdrängen  würde.  Man  dachte  sogar  an  eine 
Ausdehnung  ihres  Absatzmarktes  über  die  Grenzen  des  Russi- 
schen Reiches  hinaus,  an  eine  industrielle  Eroberung  des  fernen 
Ostens  nach  dem  Ausbau  der  Sibirischen  Bahn,  die  den 
russischen  Erzeugnissen  den  Weg  bis  zum  Stillen  Ozean  ebnen 
sollte. 

Alle  diese  Hoffnungen  waren  aber  nur  Zukunftsmusik. 
Bisweilen  war  die  durch  den  Aufschwung  der  Industrie  hervor- 
gerufene Steigerung  der  Einfuhr  von  Metallerzeugnissen  weit 
stärker,  als  das  Zurückdrängen  des  Imports  durch  die  Eigen- 
produktion, und  die  Fabrikatenausfuhr  hatte  nicht  die  geringsten 
Fortschritte  zu  verzeichnen.  Im  Gegenteil;  sie  verminderte 
sich  beträchtlich  und  ihr  Wert  sank  von  20,4  Mill.  Rub.  im 
Jahresdurchschnitte  der  Periode  1888—1893  auf  8,75  Mill.  Rub. 
in  den  Jahren  1894 — 1899.  Auch  die  Ausfuhr  von  rohen 
und  halbverarbeiteten  Materialien  hat  eine  Einschränkung  er- 
fahren :  sie  stellte  sich  in  den  beiden  erwähnten  Zeit- 
abschnitten entsprechend  durchschnittlich  auf  248  Mill.  Rub.  und 
240  Mill.  Rub.  pro  Jahr. 

Wenn  nun  auch  die  Vergrößerung  der  Einfuhr  als  eine 
vorübergehende  Erscheinung  angesehen  wurde,  so  lag  es  doch 
im  Interesse  der  Regierung  einer  sogar  zeitweisen  Ver- 
schlimmerung der  Handelsbilanz  entgegenzuwirken  und  für 
eine  möglichst  starke  Erhöhung  des  Getreideexports  zu  sorgen. 
Durch  Ausdehnung  des  Eisenbahnnetzes  und  weitere  Ver- 
vollkommnung des  Frachttarifes  suchte  Witte  dem  Kornbau 
neue  Flächen  aufzuschließen  und  zur  internationalen  Getreide- 
konkurrenz heranzuziehen.  Seit  1892 — 1898  hat  sich  das 
Eisenbahnnetz  von  28,718  Werst  bis  auf  37,800  Werst  er- 
weitert. Im  Jahre  1893  wurde  der  neue  Korntarif  mit  stark 
abstufenden  Sätzen  eingeführt;  die  Fracht  betrug: 


für  den  Auslandsverkehr 

für  den  Inlandsverkehr 

Entfernung 
Werst 

Kopeken 
pro  Waggon  und  Werst 

Entfernung 
Werst 

Kopeken 
pro  Waggon  und  Werst 

0-180 
180-980 
980- 

25 
9 
5 

0-320 
320—980 
980— 

18 
9 
5 
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Im  Vergleich  mit  dem  Tarif  von  1889  haben  die  Transport- 
kosten folgende  Ermäßigung  erfahren  ^ : 


Fracht  für  Wagenladung  von  610  Pud 

Entfern  UDg 

in  ^VpTisf, 

llj.       TT  \^±*J\J 

in  Kübel 

Tarif 

Tarif  1893 

Innenverkehr 

Außenverkehr 

100 

25,40 

18,0 

25,0 

800 

68,54 

54,0 

55,8 

500 

92,99 

73,8 

700 

108,38 

91,8 

900 

123,65 

109,8 

1100 

138,64 

128,0 

1300 

153,98 

188,0 

1500 

169,13 

143,0 

2000 

189,15 

158,0 

2500 

204,42 

198,0 

Wie  erheblich  der  russische  Tarif  die  Getreidefracht  für 
weitere  Entfernungen  reduzierte,  läßt  sich  am  besten  aus  dem 
Vergleich  der  Transportkosten  Rußlands  und  Deutschlands 
ersehen.  Für  eine  Wagenladung  von  610  Pud  =10  t  wurden 
erhoben:  (mit  Nebengebühren  in  Mark)  2. 


nach  dem 

russ.  Tarif 

Entfernung 

von 

1897 

nach  dem 
deutschen  Tarif 

Inlands- 

Auslands- 

verkehr 

verkehr 

180  Werst  -     192  km 

83,55 

110,75 

98,40 
165,90 

320      „      =   342  „ 

137 

,95 

800      „     =   856  „ 

231,25 

397,20 

980      „     =  1049  „ 

265,25 

484,05 

1500      „      =  1605  „ 

322,45 

744,25 

2000      „     =2140  „ 

376,45 

975,00 

2500     „      =  2657  „ 

430,45 

1215,75 

Die  starke  Differenzierung  des  Tarifs,  dank  welcher  dem 
Getreide  des  entlegenen  Steppenrayons  und  des  Uralgebietes 
der  Weg  zu  den  Häfen  eröffnet  wurde,  mußte  die  Getreide- 
ausfuhr in  demselben  Maße  steigern  wie  der  forcierte  Eisen- 
bahnbau und  die  wachsende  Steuerbelastung  des  Volkes.  In- 
folge dieser  Maßnahmen  gelang  es  tatsächlich,  die  Getreide- 
ausfuhr zu  erhöhen*,  sie  stellte  sich  im  Jahrfünft  1893 — 1898 


1  Wer y ho,  Die  Getreide-  und  Mehl-Eisenbahn tarife  Kußlands  im 
letzten  Dezennium  (1889—1899).    Leipzig  1900.    S.  20,  21. 

2  Weryho,  a.  a.  0.  S.  16. 
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durchschnittlich  auf  522,8  Mill.  Pud  gegen  441,8  Mill.  Pud 
des  vorhergehenden  Jahrfünftes.  Inzwischen  hat  sich  aber  die 
Lage  des  Weltmarktes  wesentlich  verändert ;  die  guten  Ernten 
in  den  meisten  getreideproduzierenden  Ländern  haben  das 
Angebot  von  Getreide  plötzlich  stark  vergrößert,  was  ein 
Sinken  seines  Preises  hervorrufen  mußte.  In  den  Jahren  1887 
bis  1892  (mit  Ausnahme  von  1891)  stellte  sich  der  Preis  des 
unverzollten  Weizens  in  Danzig  pro  1000  kg  durchschnittlich 
auf  143,5  Mk.  in  den  Jahren  1893—97  auf  117,2  Infolge- 
dessen hat  sich  der  Wert  der  Getreideausfuhr  beträchtlich 
vermindert,  trotz  ihrer  quantitativen  Steigerung. 

Getreideausfuhr: 


im  Jahre 

Millionen  Rubel 

im  Jahre 

Millionen  Rubel 

1887 

322,6 

1893 

295,8 

1888 

442,4 

1894 

381,3 

1889 

376,3 

1895 

335,9 

1890 

339,7 

1896 

322,4 

1891 

354,3 

1897 

353,3 

Durchschnitt 

363,1 

Durchschnitt 

338,0 

Die  beiden  Posten  der  Handelsbilanz  haben  also  eine  Um- 
gestaltung erfahren ;  einerseits  hat  sich  die  Einfuhr  infolge  der 
Herabsetzung  der  Zölle  und  des  Aufschwungs  der  Industrie 
vergrößert;  anderseits  hat  sich  der  Wert  der  Ausfuhr  infolge 
der  ungünstigen  Lage  des  Weltgetreidemarktes  vermindert. 


Ausfuhr 

Einfuhr 

Überschuß 

im  Jahre 

Millionen  Rubel 

1893 

599,2 

463,5 

135,7 

1894 

668,7 

559,6 

109,1 

1895 

689,0 

538,5 

150,5 

1896 

688,5 

589,8 

98,7 

1897 

726,6 

560,0 

166,6 

1898 

782,7 

617,5 

115,2 

J  ahresdurchschnitt  : 

1893/98 

684,1 

554,8 

129,3 

1887/92 

710,6 

403,3 

307,3 

Die  Überschüsse  der  Handelsbilanz  der  90  er  Jahre  sind  im 
Vergleich  mit  den  Überschüssen  der  Wyschnegradskischen 
Epoche  durchschnittlich  um  rund  180  Mill.  Rub.  gesunken. 
Selbstverständlich  konnte  die  sibirische  Goldgewinnung  diese 


1  Statistisches  Jahrbuch  für  das  Deutsche  Reich. 
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Lücke  nicht  ausfüllen.  Sie  hat  zwar  seit  1893  gewisse  Fort- 
schritte gemacht,  doch  konnten  die  paar  Millionen  Rubel,  um 
die  es  sich  handelte ,  nur  eine  ganz  minimale  Rolle  spielen  \ 
der  Wert  des  produzierten  Goldes  betrug  in  den  Jahren  1887 
bis  1892  durchschnittlich  ca.  43  Mill.  Rub. ,  in  den  Jahren 
1893—97  ca.  47  Mill.  Rub.  Im  ganzen  besaß  also  Rußland 
für  die  Deckung  seiner  sämtlichen  ausländischen  Zahlungs- 
verpflichtungen ca.  175  Mill.  Rub.  pro  Jahr. 

War  dieser  Betrag  ein  ausreichendes  Gegengewicht  für 
das  damalige  Passivum  der  russischen  Zahlungsbilanz? 

Wir  sind  weit  entfernt,  letzteres  ziffernmäßig  analysieren 
zu  wollen,  da  es  überhaupt  unmöglich  ist,  den  größeren  Teil 
der  Bilanzposten  (wie  Zins-  und  Dividendenzahlungen  für  die 
in  Rußland  angelegten  ausländischen  Kapitalien,  Ausgaben  der 
Regierung  für  Heer  und  Marine,  endlich  Ausgaben  der  im 
Auslande  lebenden  Russen)  statistisch  zu  erfassen.  Die  Ge- 
staltung der  Zahlungsbilanz  läßt  sich  keineswegs  im  einzelnen, 
sondern  nur  im  ganzen  beurteilen ,  und  zwar  allein  nach  der 
weiteren  Entwicklung  der  allgemeinen  Verhältnisse.  Wir 
stützen  uns  deshalb  auf  die  Ergebnisse  der  Untersuchung,  die 
Wyschnegradski  über  die  Höhe  des  Passivums  der  Zahlungs- 
bilanz angestellt  hat.  Nach  seinen  Erhebungen  stellte  sich 
der  Gesamtbetrag  der  Zahlungen,  die  Rußland  dem  Auslande 
in  der  Mitte  der  90  er  Jahre  alljährlich  zu  leisten  hatte,  durch- 
schnittlich auf  etwa  230  Mill.  Rub.,  wovon  etwa  140  Mill,  Rub. 
auf  den  Anleihedienst,  90  Mill.  Rub.  auf  die  übrigen  oben  er- 
wähnten Posten  des  Passivums  der  Zahlungsbilanz  entfielen^. 
Selbstverständlich  darf  dieses  Ergebnis  nicht  als  ein  mit  der 
tatsächlichen  Gestaltung  der  Dinge  völlig  übereinstimmendes 
betrachtet  werden.  Die  genaue  Bestimmung  des  Passivums 
der  Zahlungsbilanz  und  ihres  Fehlbetrages  ist  jedoch  von 
nebensächlicher  Bedeutung.  Wichtig  ist  nur  der  Umstand, 
daß  die  Passivität  der  Zahlungsbilanz  der  90er  Jahre  von 
einer  Autorität,  wie  Wyschnegradski,  öff'entlich  anerkannt 
wurde.  Aber  trotz  der  Unterbilanz  verminderte  sich  der 
Goldvorrat  Rußlands  nicht  im  geringsten.  Im  Gegenteil:  in 
den  Jahren  1893 — 98  hat  er  eine  Vergrößerung  von  über 
700  Mill.  Rub.  erfahren. 

Wie  hat  sich  nun  Rußland  die  enormen  Summen  beschafft, 
die  es  ihm  ermöglichten,  seine  Zahlungsbilanz  ins  Gleich- 
gewicht zu  bringen  und  den  Geldvorrat  zu  vergrößern  ?  Durch 
Operationen  dreifacher  Art:  1.  Emission  von  Staats-  und  Eisen- 
bahnanleihen im  Ausland,  2.  Verkauf  von  inländischen  Wert- 
papieren an  das  Ausland,  3.  Heranziehung  ausländischer 
Kapitalien  für  industrielle  Zwecke. 


1  Angegeben  bei  Schwanebach,  a.  a.  0.  S.  81,  90. 
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1.  Die  Notwendigkeit,  der  Metallabfluß-Tendenz  entgegen- 
zuwirken, äußerte  sich  vor  allem  in  der  starken  Vergrößerung 
der  ausländischen  Staatsschuld  Rußlands  seit  dem  Amtsantritt 
Wittes.  In  den  Jahren  1893—1898  hat  Rußland  folgende, 
auf  fremde  Währung  lautende  Staatsanleihen  ausgegeben : 

1893  erste  3  %  Goldanleihe  ^  im  Betrage  von  75,0  Mill.  Rub. 

1894  zweite  „  „  „        „         „    62,4  „ 
1896  dritte  „            „            „        „         „  150,0  „ 

1895  3,5  «/o  „  „  „  „  55,8  „ 
1893—98    3,5  ^/o  Pfandbriefe  der  Adelsbank  250,0  „ 

Zusammen  593,2  Mill.  Rub. 

Außer  den  Staatsanleihen  hat  Rußland  in  den  Jahren 
1893 — 98  im  Auslande  neue  Eisenbahn  -  Obligationen  im  Be- 
trage von  426,8  Mill.  Rub.  untergebracht^.  Obwohl  diese  An- 
leihen für  den  Ausbau  des  Eisenbahnnetzes  bestimmt  waren, 
so  hatten  sie  doch  auch  eine  wichtige,  währungspolitische  Rolle 
zu  spielen.  „Der  Golderlös  aus  diesen  (Eisenbahn-)Anleihen  — 
schrieb  der  ehemalige  Reichskontrolleur,  Schwanebach,  der 
über  den  Gang  der  Goldoperationen  wohl  gut  informiert  war  — , 
gelangt  in  die  ausländischen  Kassen  der  Regierung  und  dient 
dort  als  eine  direkte  Quelle  zur  Deckung  der  laufenden  aus- 
ländischen Zahlungen.  Dagegen  werden  den  Eisenbahn- 
kompagnien entsprechende  Summen  aus  den  inländischen  Geld- 
beständen ausgezahlt,  einerlei  ob  in  Kreditbillets  oder  in  Gold, 
denn  diese  Mittel  werden  von  den  Eisenbahnen  im  Inlande 
verausgabt,  so  daß  das  Gold  ins  Ausland  nicht  abfließt.  Auf 
diesem  Wege  werden  gleichzeitig  zwei  Zwecke  erreicht:  die 
Ausdehnung  des  Eisenbahnnetzes  und  die  Erhaltung  des  Goldes 
im  Lande"  ^. 

Insgesamt  hat  also  Rußland  in  den  ersten  sechs  Jahren 
der  Witteschen  Amtsperiode  neue  Staatspapiere  im  Betrage 
von  1020  Mill.  Rub.  untergebracht. 

2.  Die  Balancierung  der  passiven  Zahlungsbilanz  mittels 
staatlicher  Inanspruchnahme  des  ausländischen  Kredits,  erfolgte 
nicht  nur  durch  Ausgabe  neuer  Anleihen,  sondern  auch  durch 
Veräußerung  russischer,  im  Inlande  untergebrachter  Staats- 
papiere an  das  Ausland ,  oder  mit  anderen  Worten ,  durch 
Vergrößerung  der  ausländischen  Staatsschuld  auf  Kosten  der 
inländischen.  Durch  verschiedene  Maßnahmen  suchte  die 
Finanzverwaltung  die  russischen  Fonds  ins  Ausland  abzustoßen. 
So  machte  man  im  Jahre  1897  den  Inhabern  von  Wertpapieren, 
die  auf  ausländische  Währung  lauteten,  den  Vorschlag,  letztere 
zu    günstigen    Bedingungen    gegen    4^/o    Staatsrente  um- 


»  Zweiter  Teil  der  3  «/o igen  Goldanleihe  von  1891  (2/5). 
2  Schwanebach,  a.  a.  O.  S.  189. 
^  Schwanebach,  a.  a.  0.  S.  94. 
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zutauschen;  die  Goldschuldscheine,  welche  die  Regierung  auf 
diesem  Wege  erhalten  hat,  wurden  an  das  Ausland  veräußert. 
Um  auch  der  russischen  Rente  das  Abströmen  ins  Ausland  zu 
ermöglichen,  wurde  beschlossen,  die  ausländischen  Inhaber 
der  letzteren  von  der  5  ^/o  Kouponsteuer  zu  befreien  und  die 
Zinszahlung  für  die  auf  inländische  Währung  (auf  Rubel) 
lautende  Werte  auch  in  Mark,  Francs  und  Pfund  Sterling 
zu  entrichten  ^.  Diese  Maßregeln  haben  das  erwünschte  Resultat 
nicht  herbeigeführt,  da  man  im  Auslande  stets  die  sogenannten 
Metallfonds  bevorzugte.  Daß  der  Abfluß  letzterer  bedeutend 
gewesen  war,  beweist  die  Statistik  der  in  inländischen  Kredit- 
anstalten hinterlegten  russischen  Staatswerte  ^,  aus  der  sich  die 
stark  sinkende  Beteiligung  des  Inlandes  an  der  auf  Metall- 
währung lautenden  Staatsschuld  leicht  ersehen  läßt^. 


im  Jahre 

Goldschuldscheine 
im  Verkehr 

deponiert  in  russischen 
Kreditanstalten 

^/o  Verhältnis 

Millionen  Rubel 

1893 

3207,3 

429,8 

13,4 

1894 

3180,0 

384,1 

12,1 

1895 

3460,4 

326,0 

9,4 

1896 

3373,6 

316,0 

9,4 

1897 

3601,0 

301,7 

8,4 

1898 

3644,1 

288,6 

7,9 

1899 

3503,2 

244,0 

7,0 

Der  Gesamtbetrag  der  in  das  Ausland  abgestoßenen 
russischen  Staatspapiere  stellte  sich  in  den  Jahren  1893  bis 
1895  nach  den  Ermittelungen  von  Wyschnegradski  auf 
174  Mill.  Rub.,  in  den  Jahren  1896—1898,  "nach  Schwanebach, 
auf  200  Mill.  Rub. 

So  hat  sich  die  russische  Regierung  zu  helfen  gesucht,  als 
sie  auf  einen  automatischen  Metallzufluß  aus  dem  Auslande, 
wie  er  unter  Wyschnegradski  stattfand,  infolge  der  Um- 
gestaltung der  Verhältnisse  nicht  mehr  rechnen  konnte.  Sie 
hatte  jetzt  keine  Möglichkeit,  das  zur  Ansammlung  des  Gold- 
vorrates nötige  Metall  sich  durch  Ankauf  von  Golddevisen  zu 
beschaffen,  da  der  ehemalige  Uberfluß  durch  einen  Mangel  ersetzt 
wurde.  Aber  dank  dem  bedeutenden  ausländischen  Guthaben, 
über  das  die  Regierung  verfügte  und  das  sie  durch  andauernde 
Inanspruchnahme  des  fremden  Kredits  stets  auf  der  erforder- 
lichen Höhe  zu  erhalten  pflegte,  war  sie  imstande  gewesen,  durch 

1  Schwanebach,  a.  a.  O.  S.  190. 

2  Dank  der  in  Rußland  üblichen  Sitte ,  Wertpapiere  in  Kredit- 
anstalten zu  hinterlegen,  wird  bei  dieser  Statistik  fast  der  Gesamtbetrag 
der  im  Inlande  befindlichen  Staatswerte  berücksichtigt. 

3  Jahrbuch  des  Finanzministeriums  für  1905/6,  S.  78,  79. 
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Ausstellen  von|  Wechseln  auf  ihre  Korrespondenten  das  An- 
gebot an  Golddevisen  der  Nachfrage  anzupassen.  Der  Teil 
des  Guthabens,  der  nach  der  Balancierung  der  Zahlungsbilanz 
eventuell  übrig  blieb,  wurde  zur  Verstärkung  des  Goldvorrates 
verwendet. 

3.  In  demselben  Sinne  wie  die  Anleihen  und  das  Ab- 
stoßen russischer  Fonds  ins  Ausland,  mußte  auf  die  Währungs- 
verhältnisse auch  der  Zufluß  fremder  Kapitalien  für  industrielle 
Zwecke  einwirken.  Der  gewaltige  Aufschwung  der  russischen 
Industrie  in  der  zweiten  Hälfte  der  90  er  Jahre  war,  wie  schon 
erwähnt,  fast  ausschließlich  den  westeuropäischen  Kapitalisten 
zu  verdanken,  die  seit  dem  Amtsantritt  Wittes  ihre  Gelder 
in  Rußland  anzulegen  suchten ;  sei  es  durch  Gründung  neuer, 
sei  es  durch  Ankauf  bestehender  Unternehmungen  oder  Be- 
teiligung an  ihnen.  Die  Stabilisierung  der  Valuta  eröffnete 
dem  fremden  Kapital  den  Weg  nach  Rußland,  der  bisher,  in- 
folge der  finanziellen  und  währungspolitischen  Zerrüttung  ver- 
sperrt gewesen  war.  „Das  Kapital  —  sagt  Helfferich  —  scheut 
bei  der  Investierung  in  fremden  Ländern  nichts  mehr  als  un- 
sichere Valutaverhältnisse.  Solange  die  Geldgeber  fürchteten, 
daß  sie  an  dem  Kurs  der  von  ihnen  ausgeliehenen  oder  in 
Unternehmungen  investierten  Kapitalien  mehr  verlieren,  als 
ihnen  an  Zins  oder  Unternehmergewinn  in  Aussicht  steht, 
lassen  sie  sich  zu  solchen  Investierungen  überhaupt  nicht,  oder 
nur  zu  sehr  viel  härteren  Bedingungen  herbei."  ^  Gleichzeitig 
mit  der  Beseitigung  der  wichtigsten  Hindernisse  wurden  dem 
fremden  Kapital  günstige  Bedingungen  für  die  Beteiligung  an 
der  russischen  Industrie  geboten.  Alle  Maßnahmen ,  welche 
die  Regierung  zur  Förderung  der  nationalen  Produktion  vor- 
genommen hatte,  erhöhten  nicht  nur  die  Leistungsfähigkeit  der 
jungen  Industrie,  sondern  auch  die  Gewinnste  der  Unter- 
nehmer. Der  Schutzzoll  schaltete  die  fremde  Konkurrenz 
zum  großen  Teil  aus;  der  eifrige  Eisenbahnbau  dehnte  den 
Absatzmarkt  für  die  Produkte  aus;  die  Gewährung  von 
Prämien  seitens  der  Regierung  sicherte  bei  den  großen  staat- 
lichen Bestellungen,  den  in  der  Industrie  angelegten  Geldern 
eine  hohe  Rentabilität.  In  den  Jahren  1897  und  1898  zahlten 
von  den  48  länger  als  ein  Jahr  bestehenden  metallurgischen 
und  kohlenindustriellen  Unternehmungen  drei  —  eine  Divi- 
dende von  20 ^/o  und  mehr,  fünf  —  eine  Dividende  von 
10 — 16,7  ^/o,  achtzehn  —  eine  Dividende  von  5 — 10%^. 

Angelockt  durch  die  Begünstigungen  der  Witteschen 
Industriepolitik  strömte  das  fremde  Kapital  nach  Rußland 
zwecks  Aufschließung  seiner  wirtschaftlichen  Hilfsquellen  und 


1  Helfferich,  Das  Geld  im  russisch-japanischen  Kriege.  Berlin 
1906.   S.  25. 

2  Brandt,  Ausländische  Kapitalien,  Bd.  II,  S.  228  flP. 

Fajans.  3 
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Nutzbarmachung  der  schlummernden  natürlichen  Reichtümer. 
In  der  Zeit  von  1894  —  99  wurden  in  Kußland  insgesamt  151 
ausländische  Aktiengesellschaften  gegründet,  darunter  135 
belgische  mit  einem  Kapital  von  450  Mill.  Francs  ^.  Allein  in 
der  metallurgischen  Industrie  Süd-liußlands  wurden  in  den 
drei  Jahren  1895 — 97  24  neue  Unternehmungen  ins  Leben  ge- 
rufen ,  deren  Gesamtkapital ,  fast  ausschließlich  ausländischer 
Herkunft,  sich  auf  ca.  73  Mill.  Rub.  bezifferte  2.  Im  Jahre 
1896  betrug  das  Kapital  sämtlicher  fremder  Unternehmungen 
in  der  Kohlen-  und  metallurgischen  Industrie  rund  154  Mill. 
Rub.,  im  Jahre  1897  dagegen  —  223,5  Mill.  Rub.,  ist  also  im 
Laufe  des  einen  Jahres  um  69,5  Mill.  Rub.  gestiegen^. 

Im  Jahre  1892,  als  es  den  Ausländern  gestattet  wurde, 
sich  an  der  Ausbeutung  der  Bakuer  Naphtaquellen  zu  be- 
teiligen, begann  ein  starker  Zufluß  fremder  Kapitalien  in  die 
Naphtaindustrie.  In  kürzester  Zeit  gingen  die  wichtigsten 
Unternehmungen  in  die  Hände  ausländischer,  vorwiegend 
englischer  Kapitalisten  über,  die  auch  gleichzeitig  eine  Reihe 
neuer  Aktiengesellschaften  mit  bedeutenden  Kapitalien  ge- 
gründet haben.  Aus  bereits  bestehenden  Unternehmungen 
wurden  gebildet^: 

1.  Russian  Petroleum  and  Liquid  Fluel  Co. 

Limited  5,0  Mill.  Rub. 

2.  The  Schibajeff- Petroleum  Co.  Limited .    .     3,5    „  „ 

3.  European  Co  2,3    „  „ 

4.  Baku  Russian  Petroleum  Co.  Limited .    .      7,0    „  „ 

5.  A.  J.  Mantascheff  Co  22,0  „ 

6.  0.  M.  Arafelow  Co   1,0  „ 

Das  Kapital  der  fünf  neugegründeten  englischen  Unter- 
nehmungen (Syndikat  Romany,  Naphta  -  Industriegesellschaft, 
Europäische  Naphta,  Kaukasische  Naphta,  Kalantaroff  Co.) 
stellte  sich  auf  154,6  Mill.  Rub. ,  das  der  Gesellschaften  von 
Balachany,  Bibi-Eybat,  Apscheron  auf  11,25  Mill.  Rub.*. 

Es  muß  jedoch  bemerkt  werden,  daß  das  effektiv  in 
Rußland  investierte  Kapital  nicht  immer  dem  Aktienkapital 
der  neugegründeten  ausländischen  Unternehmungen  vollständig 
entsprach,  da  oft  bei  der  Gründung  der  Gesellschaften  eine 
große  Zahl  von  Aktien  unentgeltlich  unter  die  Vermittler, 
Bankiers  und  Beteiligte  verteilt  wurde.  Dies  betrifft  vor 
allem  das  belgische  Kapital,  welches  bei  den  Investierungen 
die  bedeutendste  Rolle  gespielt  hat.    Schwanebach  berechnete 


1  Bulletin  russe  de  Legislation  et  de  Statistique  financiere. 
St.  Petersburg  1899. 

2  Brandt,  Ausländische  Kapitalien,  Bd.  II,  S.  43  ff. 

3  Ibid.  S.  228 

*  Mertens,  Die  Naphtaindustrie  in  Baku,  Archiv  für  Eisenbahn- 
wesen 1900,  S.  427. 
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•seinerzeit,  daß  das  effektive  Kapital  von  vier  großen  belgischen 
Unternehmungen,  deren  Aktienkapital  sich  auf  17,2  Mill.  Francs 
stellte,  nur  4,7  Mill.  Francs  betrugt  Dieser  Umstand  erschwert 
selbstverständlich  in  hohem  Maße  die  exakte  Berechnung  des 
Gesamtbetrages  der  in  Rußland  investierten  fremden  Kapitalien 
und  macht  jede  rein  ziffernmäßige  Zusammenstellung  pro- 
blematisch. Eine  verhältnismäßig  zuverlässige  Statistik  bietet 
uns  P.  W.  01.^,  dessen  Untersuchung  für  die  Periode  1851 
bis  -1899  zu  folgenden  Ergebnissen  geführt  hat: 


Jahre 

Neue  aus- 
ländische 
Unter- 
nehmungen 

Beteiligung 
d.  Ausländer 
an  bestehen- 
den Unter- 
nehmungen 

Zusammen 

Obliga- 
tionen- 
Emission 

Gesamt- 
betrag der 
Kapital- 
investie- 
rungen 

in  Millionen  Rubel  alter  Prägung 

1851—88 

1890 
1891 
1892 
1893 
1894 

48,5 
2,6 
9,0 
1,9 
0,6 
3,7 
0,9 

2,2 
2,3 
0,6 

0,2 

0,08 

1,6 

50,7 
4,9 
9,6 
1,9 

0,8 
3,8 
2,5 

8,6 
2,4 
2,4 
0,5 
1,9 
5,2 
2,6 

59,3 
7,3 

12,0 
2,4 
2,7 
9,0 
5,1 

Zusammen 
1851—94 

67,2 

6,98 

74,3 

23,6 

97,8 

1895 
1896 
1897 
1898 
1899 

15,8 
46,3 
27,3 
72,2 
65,2 

7,2 
4,3 
5,2 
11,4 
11,1 

22,5 
50,6 
32,5 
83,6 
76,3 

1,4 
1,8 
7,1 
14,1 
17,0 

23,9 
52,4 
39,6 
97,7 

93,3 

Zusammen 
1895—99 

226,3 

39,2 

265,5 

41,4 

306,9 

Demnach  hätte  also  Rußland  in  der  zweiten  Hälfte  der 
90  er  Jahre  insgesamt  ca.  307  Mili.  Rub.  =  460  Mill.  Rub. 
neuer  Prägung,  also  im  Jahresdurchschnitte  über  90  Mill. 
Rub.  für  industrielle  Zwecke  aus  dem  Auslande  herangezogen. 
Betrachtet  man  aber  auch  die  angegebenen  Zahlen  nicht  als 
genau  übereinstimmend  mit  den  Beträgen  der  effektiv  statt- 
gefundenen Investierungen,  so  bietet  doch  der  Charakter  der 
ganzen  Industrialisierung  Rußlands  in  der  Witteschen  Ära 
den  besten  Beweis  dafür,  daß  diese  große  Bewegung  dem 
Lande  jedenfalls  bedeutende  Summen  aus  Westeuropa  zu- 
geführt hat. 


1  Schwanebach,  a.  a.  0.  S.  208. 

2  Angegeben  bei  Scharapof  f.  Zwei  Denkschriften  über  russische 
Finanzen.    Berlin  1901.    S.  66  (russ.). 

3* 
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Ein  Teil  dieser  fremden  Kapitalien  wurde  meistens  in 
Gestalt  von  Maschinen,  Werkzeugen  etc.  eingeführt,  die  von 
den  ausländischen  Gründern  neuer  Unternehmungen  im  Aus- 
lande bestellt  und  bezahlt  wurden.  So  z.  B.  betrugen  die 
Kosten  der  Einrichtung  der  metallurgischen  Petrowsk-Werke 
der  Russisch- Belgischen  Gesellschaft  15  Mill.  Rub. ,  von 
welchen  ca.  3,4  Mill.  Rub.  also  23  %  in  Form  von  Maschinen 
nach  Rußland  versandt  wurden  ^  Streng  genommen  war  also 
das  Passivum  der  russischen  Handelsbilanz  in  der  zweiten 
Hälfte  der  90  er  Jahre  geringer,  als  der  Wert  der  importierten 
Waren,  da  die  Zahlung  für  einen  Teil  der  Einfuhr  vom  Aus- 
lande entrichtet  wurde.  Man  könnte  sagen,  daß  nicht  nur  die 
russische  Regierung,  sondern  auch  die  russische  Industrie  ein 
Guthaben  im  Auslande  besaß,  welches  ihr  die  Deckung  ge- 
wisser dortiger  Zahlungen  ermöglichte.  Der  andere,  nicht  in 
Waren  eingeführte  Teil  des  fremden  Kapitals,  strömte  in  Ge- 
stalt von  Bargeld  ein,  um  für  Lohnzahlungen  und  den  ganzen 
Geschäftsbetrieb  verwendet  zu  werden. 

Vom  währungspolitischen  Standpunkte  haben  also  die 
Kapitalinvestierungen  der  90er  Jahre  gleichzeitig  eine  doppelte, 
äußerst  wichtige  Rolle  gespielt.  Einerseits  trugen  sie  indirekt 
zu  einer  allmählichen,  günstigen  Umgestaltung  der  Handels- 
bilanz bei,  indem  sie  die  Industrialisierung  des  Landes  und 
das  Zurückdrängen  des  Imports  durch  die  Eigenproduktion 
ermöglichten;  andererseits  dienten  sie,  zusammen  mit  den  aus- 
wärtigen Anleihen  und  der  Umwandlung  eines  Teils  der  alten, 
inländischen  Schuld  in  eine  ausländische,  zur  Balancierung  der 
passiven  Zahlungsbilanz  und  zur  weiteren  Heranziehung  des 
Goldes  aus  dem  Auslande. 

Dank  den  geschilderten  Maßnahmen  gelang  es  Witte,  dem 
natürlichen  Lauf  der  Dinge  entgegenzuwirken  und  das  für  den 
Abschluß  der  begonnenen  Geldreform  erwünschte  Resultat 
herbeizuführen.  Trotz  der  ungünstigen  Gestaltung  der  Ver- 
hältnisse floß  das  Gold  nach  Rußland  in  noch  stärkerem  Maße 
als  es  unter  Wyschnegradski  der  Fall  gewesen  ist.  In  den 
Zeitabschnitten  1887 — ^92  und  1893—98  war  die  Goldbewegung 
Rußlands  eine  folgende  (in  Pud)^: 

((S.  die  Tabelle  auf  S.  85.) 

Die  bedeutenden  Beträge  des  aus  dem  Auslande  heran- 
gezogenen Goldes  vergrößerten,  zusammen  mit  den  im  Inlande 
gewonnenen,  den  russischen  Goldvorrat,  der  in  den  ersten 
sechs  Jahren  der  Witteschen  Amtszeit  im  andauernden  und 
außergewöhnlich  starken  Wachstum  begriffen  war.    Er  stellte 


1  Brandt,  a.  a.  0.  Bd.  II,  S.  180. 

2  Bulletin  Russe  de  Statistique  Financi^re  et  de  Legislation  1899, 
S.  848—851. 
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im  Jahre 

Einfuhr 

Ausfuhr 

Mehreinfuhr  (+)  oder 
Mehrausfuhr  ( — ) 

1887 
1888 
1889 
1890 
1891 
1892 

1  er  1  A 
151,4 

1439,8 
209,1 
1243  6 
5624',8 
8220,9 

1304,8 
2316,0 
1380,6 
1388  2 
48,7 
18,1 

—  1153,4 

—  876,2 

—  1171,5 
  94  6 

+  5576!l 
+  8202,8 

1887-92 
(zusammen) 

16889,6 

6406,4 

+  10483,2 

1  ono 

lo9ö 
1894 
1895 
1896 
1897 
1898 

1039,2 
8627,1 
1790,7 
6808,5 
6949,1 
4940,6 

13,3 
2968,5 
16,0 
16,6 
306,9 
18,8 

+  1025,9 
+  5658,6 
+  1774,7 
+  6791,9 
+  6642,2 
+  4921,8 

1893-98 
(zusammen) 

30155,2 

3340,1 

+  26815,1 

sich  am  1.  Januar  1893  auf  872,3  Mill.  Rub.,  am  Ende  des 
Jahres  1898  auf  1591  Mill.  Rub. 

Der  Widerspruch  zwischen  dem  äußerlichen  Glänze  des 
neuen  Währungssystems  und  der  tatsächlichen  Gestaltung  der 
Verhältnisse  bildet  das  charakteristische  Merkmal  der  russischen 
Staatswirtschaft  in  der  zweiten  Hälfte  der  90  er  Jahre. 
Während  die  Zahlungsbilanz  des  Landes  alljährlich  mit  be- 
deutenden Fehlbeträgen  abschloß ,  strömte  das  Gold  massen- 
weise nach  Rußland,  füllte  die  Kanäle  des  Geldverkehrs  und 
vergrößerte  den  Metallvorrat  der  Reichsbank  (siehe  Tabelle 
auf  Seite  38).  Mit  allen  Mitteln  suchte  Witte  in  der  öffent- 
lichen Meinung  des  In-  und  Auslandes  die  Uberzeugung  von 
der  Unerschütterlichkeit  seines  Systems  einzuwurzeln.  Und 
in  der  Tat:  dank  der  außergewöhnlich  günstigen  Lage  des 
Staatshaushaltes,  den  großen  budgetären  Uberschüssen  und 
dem  aus  ihnen  gebildeten  und  der  Regierung  stets  zur  Ver- 
fügung stehenden  freien  Barbestände  der  Reichsrentei ,  dank 
der  technisch  musterhaft  durchgeführten  Geldreform,  den  amt- 
lichen und  halbamtlichen  Publikationen ,  in  denen  stets  von 
dem  wachsenden  Goldvorrate  die  Rede  war,  —  verbreitete  sich 
im  Auslande  ein  gewisser  Glaube  an  einen  „embarras  de 
richesse"  des  russischen  Staates.  Am  besten  läßt  sich  der  Er- 
folg der  Witteschen  Politik  nach  den  Kursen  der  russischen 
Anleihen  beurteilen.  Die  4prozentige  Goldrente  wurde  in  Berlin 
im  Jahre  1880  mit  80  notiert,  im  Jahre  1895  mit  97 Vs,"  am 
Beginn  des  Jahres  1898  mit  102 V4;  im  Jahre  1899  stellte  sich 
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der  Kurs  der  3,5  prozentigen  deutschen  Reichsanleihe  auf  100,1^. 
der  3,5  prozentigen  russischen  Goldanleihe  auf  99,8 ;  gleichzeitig 
stand  die  3prozentige  deutsche  Reichsanleihe  auf  90,  die 
3prozentige  russische  Goldanleihe  auf  89,7  ^  Dahin  strebte  aber 
Witte:  ohne  eine  Kräftigung  des  Staatskredits  wäre  es  ihm  nicht 
möglich  gewesen,  die  zahlreichen  auswärtigen  Anleihen  unter- 
zubringen. Für  ihn  war  die  Künstlichkeit  des  ganzen  Systems,, 
seine  enge  Abhängigkeit  von  der  ausländischen  Kapitalisten- 
welt, kein  Geheimnis.  Deswegen  nutzte  er  auch  jede  Gelegen- 
heit aus,  um  neues  Gold  ins  Land  heranzuziehen,  den  Gold- 
vorrat möglichst  stark  in  die  Höhe  zu  treiben  und  auf  diese 
Weise  der  Metallwährung  auch  in  Zeiten  wirtschaftlicher 
Krisis  oder  einer  für  den  Abschluß  neuer  Kreditoperationen 
unvorteilhaften  Lage  des  Geldmarktes,  die  Stabilität  zu 
sichern. 

Die  Oestaltuiig  der  Wälirungsyerhältnisse  nach  dem  Albscliluß  der 

Greldreform. 

Ein  solches  Moment  trat  tatsächlich  ein.  Gerade  zur  Zeit 
des  gesetzlichen  Abschlusses  der  Geldreform  litt  Rußland  unter 
einem  starken  Mißwachse,  dessen  erste  Symptome  bereits  im 
Jahre  1897  hervortraten  und  der  bei  der  vollständigen  Er- 
schöpfung der  Getreidevorräte  zu  einer  beträchtlichen  Ver- 
ringerung der  Getreideausfuhr  führen  mußte.  Von  522,6  Mill. 
Pud  in  den  Jahren  1893—1898  sank  der  Export  auf  345,8 
und  420,2  Mill.  Pud  in  den  Jahren  1899  und  1900.  Der  ge- 
sunkenen Ausfuhr  stand  eine  vergrößerte  Einfuhr  gegenüber, — 
eine  Folge  der  damals  auf  ihrem  Höhepunkt  sich  befindenden 
Gründungsperiode.  Das  Ergebnis  davon  war  selbstverständlich, 
eine  starke  Verschlechterung  der  Handelsbilanz. 


im  Jahre 

Ausfuhr 

Einfuhr 

Mehrausfuhr  (+) 
Mehreinfuhr  ( — ) 

Millionen 

Rubel 

1897 
1898 
1899 
1900 

726,6 
732,7 
627,0 
716,4 

560,0 
617,5 
650,5 
626,4 

+  166,6 
+  115,2 
—  23,5 
+  90,0 

Bei  der  passiven  Handelsbilanz  des  Jahres  1899  und  dem  ver- 
hältnismäßig geringen  Ausfuhrüberschusse  des  folgenden,  mußte 
das  Defizit  der  Zahlungsbilanz  sich  bedeutend  vergrößern. 
Dazu  trugen  auch  bei  die  wesentliche  Steigerung  der  ausländi- 
schen Ausgaben,  sowohl  der  Regierung,  —  hervorgerufen  durch 


1  Helfferich,  Das  Geld  im  russisch-japanischen  Kriege.    S.  19. 
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die  Chinaexpedition,  durch  den  Ausbau  der  Flotte  im  Stillen 
Ozean,  der  Ostchinesischen  Bahn,  —  als  auch  der  vielen  Reisenden, 
welche  die  Pariser  Ausstellung  besuchten.  Es  ist  klar,  daß 
unter  diesen  Umständen  eine  starke  Inanspruchnahme  des  aus- 
ländischen Kredits  zur  Unentbehrlichkeit  wurde,  wenn  man 
einem  rapiden  Zusammenschmelzen  des  Goldvorrats  vorbeugen 
wollte.  Inzwischen  hat  sich  aber  die  Lage  des  Geldmarktes 
ganz  wesentlich  geändert.  Infolge  des  Metallabflusses  nach  den 
Vereinigten  Staaten  und  des  Transvaalkrieges  brach  in  West- 
europa eine  heftige  Geldkrisis  aus.  Der  Diskontosatz,  der 
in  den  letzten  Jahren  mehrmals  bis  2  und  sogar  1,5  ^/o  ge- 
sunken war,  stieg  im  Jahre  1899  in  Paris  auf  4,5  ^/o,  in  Brüssel 
auf  6  <^/o,  in  Berlin  auf  7  <^/o  K 

Das  Unterbringen  einer  größeren,  den  damaligen  Erforder- 
nissen entsprechenden  auswärtigen  Anleihe  war  bei  der  im 
Auslande  herrschenden  Geldknappheit  undenkbar.  In  den 
beiden  Jahren  1899  und  1900  ist  es  kaum  gelungen,  neue 
Eisenbahnobligationen  im  Betrage  von  47,5  Mill.  Rub,  zu  rea- 
lisieren. Viel  erfolgreicher  waren  die  Bemühungen  der  Re- 
gierung, betreffs  des  Abstoßens  russischer  Wertpapiere  in  das 
Ausland.  In  den  in  Betracht  kommenden  Jahren  1899  und 
1900  veräußerte  das  Schatzamt  nach  Frankreich  und  Deutsch- 
land 108,5  Mill.  Rub.  nominal  4^/0  Staatsrente,  104  Mill.  Rub. 
3,50/0  Pfandbriefe  und  9,9  Mill.  Rub.  anderer  Effekten  1. 
Insgesamt  hat  sich  also  Rußland  auf  dem  Wege  verschiedener 
staatlicher  Kreditoperationen  270  Mill.  Rub.  im  Auslande  ver- 
schafft. Gleichzeitig  wurde  auch  eine  Reihe  von  Maßnahmen 
vorgenommen,  welche  zur  weiteren  Linderung  der  Goldnot 
direkt  oder  indirekt  beitragen  sollten.  Um  das  ausländische 
Kapital  in  noch  stärkerem  Maße  an  die  russiche  Industrie  an- 
zulocken, wurden  am  Ende  des  Jahres  1898  die  Aktien  der 
in  Rußland  konzessionierten,  fremden  Gesellschaften  und  auch 
die  im  Auslande  realisierten  Aktien  russischer  Gesellschaften 
von  der  5prozentigen  Steuer  befreit.  Zwei  Jahre  darauf  wurde 
die  Entlastung  der  ausländischen  Inhaber  der  4  prozentigen  Staats- 
rente von  der  5  prozentigen  Kouponsteuer  vorgenommen  und  auf 
diese  Weise  der  Staatsrente  der  weitere  Abfluß  ins  Ausland 
erleichtert.  Auch  die  am  Ende  der  90  er  Jahre  der  Gold- 
industrie gewährten  Konzessionen ,  die  eine  Steigerung  ihrer 
Produktivität  bezweckten  und  von  denen  wir  schon  oben  ausführ- 
licher gesprochen  haben,  sind  auf  die  damals  herrschende  Gold- 
not zurückzuführen.  Um  endlich  den  Ausfuhrüberschuß  zu 
erhöhen,  wurde  im  Jahre  1900,  unter  dem  Verwände  des  Be- 
darfs größerer  Einnahmen  zur  Deckung  der  Kosten  des  China- 
feldzuges, die  Zollschraube  von  neuem  angezogen.    „Im  Hin- 


^  Bericht  des  Finanzministers  über  das  Budget  für  1900. 

2  Migulin,  Der  Staatskredit  Rußlands,  Bd.  III,  S.  391,  892. 
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blick  auf  die  außerordentlichen  Ausgaben  ,  welche  die  Ereig- 
nisse im  fernen  Osten  erfordern  und  die  zum  größten  Teil  ins 
Ausland  abfließen  —  lautete  der  Kaiserl.  Befehl  —  sollen  die 
Zölle  für  einzelne  Artikel  des  allgemeinen  Tarifs  für  den 
Handel  über  die  Europäische  Grenze  und  aus  Finnland  erhöht 
werden,  wobei  die  durch  Handelsverträge  gebundenen  Tarif- 
sätze in  Kraft  verbleiben."  Auf  Grund  dieser  Verordnung 
wurden  die  Zölle  auf  Südfrüchte,  Gemüse,  Tabak,  Heringe, 
Mehl  usw.  um  50  ^/o  erhöht,  die  auf  Kaffee,  Holz  und  mehrere 
andere  um  30  ^/o,  auf  Wäsche,  Uhren,  Fette,  Öle  um  20 

Trotz  allem  gelang  es  aber  doch  nicht,  den  Metallabfluß 
zu  verhindern.  Die  bedeutenden  Goldbeträge,  welche  die  aus- 
wärtigen Kreditoperationen  (270  Mill.  Rub.),  die  inländische 
Goldproduktion  (ca.  100  Mill.  Rub.)  und  die  Kapitalinvestierungen 
dem  Lande  in  den  beiden  Jahren  1899  und  1900  zugeführt 
haben,  waren  alle  nicht  ausreichend,  um  die  Lücke  in  der 
Zahlungsbilanz  auszufüllen.  Von  1591  Mill.  Rub.  am  Ende 
des  Jahres  1898  sank  der  russische  Goldvorrat  auf  1566,4  Mill. 
Rub.  am  Ende  des  Jahres  1899,  und  auf  1492,5  Mill.  Rub.  am 
Ende  des  folgenden,  verminderte  sich  also  um  98,5  Mill.  Rub. 
Demnach  hat  Rußland  im  Laufe  von  2  Jahren  mindestens 
500  Mill.  Rubel  (270  +  100  -f  98,5  +  (?)  Investierungen)  für 
Balancierung  seiner  Zahlungsbilanz  verwenden  müssen. 

Die  Jahre  1899  und  1900  offenbarten  die  Künstlichkeit 
des  russischen  Geldsystems  und  die  Tatsache,  daß  die  Gold- 
währung, obwohl  technisch  glänzend  durchgeführt,  auf  stark 
schwankenden  Grundlagen  basiert  war.  Äußerlich  betrachtet 
war  aber  die  Lage  keineswegs  beängstigend;  denn  bei  den 
großen  Goldvorräten,  über  die  Rußland  verfügte,  konnte  ein 
Metallabfluß  im  Betrage  von  ca.  100  Mill.  Rub.  an  und  für 
sich  die  Währung  nicht  gefährden.  Am  Ende  des  Jahres  1900 
war  noch  immer  für  die  522,3  Mill.  Rub.  umlaufenden  Kredit- 
billets  eine  Deckung  von  807  Mill.  Rub.  oder  von  154,5  ^/o 
vorhanden ;  gleichzeitig  befanden  sich  im  Verkehr  684,5  Mill. 
Rub.  Gold. 

Mit  dem  Jahre  1901  hatte  sich  die  Lage  des  ausländischen 
Geldmarktes  wesentlich  gebessert,  so  daß  es  Rußland  gelang, 
eine  4prozentige  Anleihe  im  Betrage  von  159  Mill.  Rub.  in 
Frankreich  unterzubringen.  Gleichzeitig  war  auch  die  Ernte- 
konjunktur eine  günstigere ,  der  Getreideexport  stieg  auf 
466,6  Mill.  Pud,  der  Wert  der  Gesamtausfuhr  erhöhte  sich  von 
627  und  716,4  Mill.  Rub.  der  Jahre  1899  und  1900  auf 
761,6  Mill.  Rub.  War  aber  eine  Krisis,  die  landwirtschaft- 
liche, gewissermaßen  überwunden,  so  hatte  jetzt  Rußland  unter 
einer  neuen  zu  leiden,  die  nicht  ohne  Einfluß  auf  die  Währungs- 


1  Wittschewsky,  a.  a.  O.  S.  186. 
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Verhältnisse  des  Landes  verbleiben  konnte  —  dem  industriellen 
Krach. 

Die  fieberhafte  Gründungsperiode  der  letzten  Zeit  hat, 
wie  immer,  zu  einer  Uberproduktion  geführt,  die  bei  der  ersten 
Gelegenheit  einen  Rückschlag  hervorrufen  mußte.  Schon  die, 
infolge  schwacher  Ernten  der  letzten  Jahre  gesunkene  Kauf- 
kraft der  ländlichen  Bevölkerung  und  die  gedrückte  Lage  des 
ausländischen  Geldmarktes  wirkten  nachteilig  auf  die  Gestaltung 
der  industriellen  Verhältnisse  Rußlands.  Der  entscheidende 
Schlag  wurde  aber  der  russischen  Industrie  zweifellos  durch 
die  plötzliche  Einschränkung  der  staatlichen  Bestellungen  er- 
teilt. Die  mit  der  chinesischen  Expedition  von  1900  in  Ver- 
bindung stehenden  großen  Ausgaben  veranlaßten  die  Regierung, 
den  Eisenbahnbau  zeitweise  einzustellen,  wodurch  die  ganze 
metallurgische  Industrie  in  eine  höchst  gefährliche  Lage  ver- 
setzt wurde.  Die  Absatzstockung  verursachte  den  Ausbruch 
einer  heftigen  Krisis,  die  sich  in  kürzester  Zeit  auf  die  wich- 
tigsten industriellen  Zweige  des  Landes  ausdehnte. 

In  einer  Hinsicht  ist  die  Krisis  von  1900 — 1903  für  die 
Gestaltung  der  Währungsverhältnisse  vorteilhaft  gewesen.  Sie 
hat  eine  Besserung  der  Handelsbilanz  herbeigeführt,  indem  sie 
hemmend  auf  die  Einfuhr  von  Metallen  und  Metallerzeugnissen 
«ingewirkt  hat.    Es  wurden  importiert  in  Mill.  Rub.  ^ : 


Ma- 
schinen 

Schmiede- 
eisen 

Eisen-  u, 
Stahl- 
waren 

Roh- 
eisen 

Guß- 
eisen 

Stahl 

1899 

94,7 

15,2 

10,4 

3,8 

3,5 

2,6 

1900 

72,0 

5,4 

7,5 

1,4 

2,3 

1,2 

1901 

51,2 

5,9 

5,5 

0,5 

1,9 

0,8 

1902 

45,8 

4,5 

5,6 

0,25 

1,5 

0,6 

1908 

54,2 

3,5 

5,2 

0,19 

1,6 

0,6 

Dank  der  geringen  Nachfrage  nach  den  erwähnten  Produkten 
betrug  die  Gesamteinfuhr  des  Jahres  1901  593,4  Mill.  Rub. 
gegen  650,5  und  626,4  der  Jahre  1899  und  1900.  Der  Ausfuhr- 
überschuß stellte  sich  auf  168,2  Mill.  Rub.  gegen  129,5  Mill.  Rub. 
im  Durchschnitte  der  Jahre  1893 — 98.  Weit  wichtiger  war 
jedoch  die  Kehrseite  dieses  Prozesses.  Die  Verminderung  der 
Einfuhr  wurde  hervorgerufen  durch  das  Abflauen  der  Gründungs- 
tätigkeit, und  der  Kapitalienbetrag,  den  Rußland  infolge  der 
Abnahme  der  Investierungen  verloren  hat,  war  viel  höher,  wie 
der  gewonnene  Mehrüberschuß  der  Handelsbilanz.  Wie  stark 
der  Zufluß  ausländischer  Kapitalien  für  industrielle  Zwecke 
nachgelassen  hat,  läßt  sich  aus  der  Zahl  der  in  Rußland  kon- 
zessionierten ausländischen  Aktiengesellschaften  ersehen;  sie 


1  Zweig,  Die  russische  Handelspolitik,  S.  171  ff. 
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betrug  im  Jahre  1901  nur  23  gegen  70  und  40  der  Jahre  1899 
und  1900  ^.  So  hat  sich  also  für  Rußland,  unter  dem  Einflüsse 
der  Krisis  von  1900 — 1903,  eine  durchaus  wichtige  Goldquelle 
teilweise  verschlossen  —  die  Aufnahme  ausländischer,  „in- 
dustrieller" Anleihen.  Die  Bedeutung  dieser  Tatsache  für  die 
Währungsfrage  offenbarte  sich  sogleich  in  der  Bewegung  des 
Goldvorrates;  am  Ende  des  Jahres  1901  betrug  der  Goldvorrat 
Rußlands  1525  Mill.  Rub.  gegen  1492,5  Mill.  Rub.  des  ver- 
gangenen Jahres,  vergrößerte  sich  also  um  kaum  32,5  Mill. 
Rub.  Die  Bescheidenheit  dieses  Zuwachses  ist  auf  die  schwache 
Einwanderung  ausländischer  Kapitalien  für  industrielle  Zwecke 
zurückzuführen;  denn  bei  dem  bedeutenden  Defizit  der 
Zahlungsbilanz  waren  die  Goldbeträge,  die  dem  Lande  die 
Eigenproduktion,  die  staatliche,  auswärtige  Anleihe  und  das 
weitere  Abstoßen  russischer  Fonds  ^  ins  Ausland  geliefert 
hatten,  nicht  ausreichend,  um  den  Goldvori'at  auf  das  Niveau 
emporzuheben,  auf  dem  er  sich  im  Jahre  1898  befand. 

Die  Krisis  von  1900 — 03  war  für  das  Wittesche  System 
zweifellos  ein  „Strich  durch  die  Rechnung."  Sie  bewies,  daß 
die  rapide  Aufwärtsbewegung  der  russischen  Industrie  künst- 
lich hervorgerufen  war,  daß  man  auf  weitere  derartige  Fort- 
schritte und  auf  eine  baldige  Bekämpfung  der  ausländischen 
Konkurrenz  nicht  rechnen  dürfe  und  daß  auch  dementsprechend 
der  Zufluß  industrieller  Kapitalien  aus  dem  Auslande  eine  so 
bedeutende  Rolle  nur  zeitweise  gespielt  hat.  Aber  nicht  der 
Umstand  war  beängstigend,  daß  der  russische  Goldvorrat  sich 
in  der  nächsten  Zukunft  infolge  der  Verminderung  der  In- 
vestierungen nur  verhältnismäßig  schwach  vergrößern  oder  so- 
gar stationär  bleiben  könnte;  denn  das  Niveau,  auf  dem  er 
sich  im  Jahre  1901  befand,  war  noch  immer  so  hoch,  daß  er 
sogar  im  Falle  einer  bedeutenden  Ausdehnung  des  Noten- 
verkehrs die  Einlösbarkeit  der  Noten  verbürgen  würde.  Be- 
denklich war  nur,  daß  das  ganze  Geldsystem  sich  jetzt  aus- 
schließlich auf  den  staatlichen  Kredit  stützen  mußte,  daß  es 
von  ihm  allein  gewissermaßen  abhängig  geworden  ist.  Würde 
diese  einzige  Stütze  einmal  aus  irgendwelchen  Gründen  ver- 
sagen, so  wäre  der  Goldvorrat,  sogar  bei  einer  normalen  Aus- 
fuhrkonjunktur, der  Gefahr  einer  schnellen  und  starken  Ver- 
ringerung seines  Bestandes  ausgesetzt. 

Es  wariein  glücklicher  Zufall,  daß  gleichzeitig  mit  der 
industriellen  Krisis  sich  im  russischen  Wirtschaftsleben  eine 


1  Volkswirtschaftliche  Chronik  von  Conrad  für  das  Jahr  1901. 
S.  543. 

2  Im  Laufe  des  Jahres  1901  verminderte  sich  der  Bestand  der  in 
russischen  Kreditanstalten  deponierten  Goldschuldscheine  von  6,4 ^/o  auf 
6,0  «/o,  der  Kreditschuldscheine  von  66,1%  auf  65,3  <>/o  des  Gesamt- 
betrages ,  woraus  man  auf  ein  Abströmen  dieser  Wertpapiere  ins  Aus- 
land schließen  darf. 
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Wendung  geltend  machte,  welche  die  Abhängigkeit  des  Geld- 
sytems  von  der  Inanspruchnahme  des  ausländischen  Kredits 
in  hohem  Maße  abgeschwächt  und  den  bedenklichen  Folgen 
der  Abnahme  der  Kapitalinvestierungen  entgegengewirkt  hat. 
Das  neue  Jahrhundert  begann  für  Rußland  unter  dem  Zeichen 
vorzüglicher  Ernten ,  dank  welchen  die  Getreideausfuhr  eine 
plötzliche  und  ungemein  starke  Ausdehnung  erfahren  hattet 


Jahre 

Rohertrag  an  Korn- 
früchten in 
72  Gouvern.  Rußlands 

Getreide- 
export 

Getreide- 
export 

in 

Millionen  Rubel 

in  Millionen  Pud 

1897/1901 

3061 

436,1 

327,3 

1902 

4108 

579,7 

433,0 

1903 

3928 

652,0 

480,2 

Die  Folge  dieser  günstigen  Wendung  war  eine  bedeutende 
Besserung  der  Handelsbilanz,  deren  Uberschüsse  sich  auf  ein 
Niveau  emporhoben,  welches  sie  seit  dem  Rücktritte  Wyschne- 
gradskis  kein  einziges  Mal  erreicht  hatten. 


Jahre 

Ausfuhr 

Einfuhr 

Ergebnis  der 
Handelsbilanz 

Millionen  Rubel 

1887—92 
1893—98 

1901 

1902 

1903 

710,6 
684,1 
761,6 
860,3 
1001,3 

403,3 
554,8 
593,4 
599,2 
681,7 

+  307,3 
+  129,3 
+  168,2 
+  261,1 
-1-  319,6 

Unter  Wyschnegradski  haben  ungefähr  gleiche  Ausfuhr- 
überschüsse einen  starken  Goldstrom  ins  Land  gelenkt;  jetzt 
konnte  das  nur  in  weit  beschränkterem  Maße  zutreffen,  da  in 
der  Zwischenzeit  die  Zahlungsverpflichtungen  dem  Auslande 
gegenüber  bedeutend  angeschwollen  waren.  Ob  die  Zahlungs- 
bilanz der  Jahre  1902  und  1903  überhaupt  ein  gewisses  Mehr 
zugunsten  Rußlands  ergab,  ist  selbstverständlich  schwer  fest- 
zustellen; jedenfalls  war  aber  die  Gefahr  eines  Metallabflusses 
beseitigt,  so  daß  die  Beträge,  über  die  Rußland  außer  dem 
Exportüberschuß  noch  verfügte,  nicht  mehr  zur  Balancierung 
der  Zahlungsbilanz  verwendet  zu  werden  brauchten.  Der  Er- 
lös aus  der  im  Jahre  1903  im  Auslande  untergebrachten  An- 


1  Rechenschaftsbericht  des  Finanzministers  zum  Etat  für  1908. 
St.  Petersburg  1907.    S.  52. 
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leihe  im  Betrage  von  ca.  140  Mill.  Rub.  ^  und  aus  dem  Ver- 
kaufe russischer  Werte  an  das  Ausland,  das  im  Inlande  ge- 
wonnene Gold  und  die  aus  dem  Auslande,  wenn  auch  in  ganz 
geringen  Beträgen  für  industrielle  Zwecke  herangezogenen 
Kapitalien,  fielen  jetzt  gänzlich  dem  Goldvorrate  zu,  der  sich 
seit  Ende  1901  bis  Ende  1903  von  1525  auf  1845  Mill.  Rub., 
also  um  320  Mill.  Rub.  vergrößerte. 

Überblicken  wir  die  Gestaltung  des  Geldverkehrs  in  der 
Periode  1899— 1903  2. 


Gold 

Kreditbi 

llets 

Silber 

ßeichsbank 
und  Reichs- 
rentei 

im 
Ver- 
kehr 

ßeichsbank 
und  Reichs- 
rentei 

im 
Ver- 
kehr 

Reichsbank 
und  Reichs- 
rentei 

im 
Ver- 
kehr 

in  Millionen  Rubel 

Ende  1899 

927,0 

639,4 

112,7 

517,3 

56^3 

164,2 

1566,4 

630,0 

220,5 

„  1900 

807,9 

684,5 

77,7 

552,3 

58,4 

164,4 

1492,5 

630,0 

222,8 

„  1901 

830,0 

694,9 

71,6 

'  558,4 

61,8 

161,6 

1525,0 

630,0 

223,4 

„  1902 

927,5  737,3 
1664,8 

71,0  559,0 
630,0 

61,5  159,2 
220,7 

„  1903 

1058,0 

787,0 

46,0 

584,0 

64,0 

155,0 

1845,0 

630,0  - 

219,0 

Es  unterliegt  keinem  Zweifel,  daß  mit  dem  Jahre  1902 
für  das  russische  Geldsystem  eine  der  günstigsten  Perioden 
eingetreten  war  und  daß  die  Gestaltung  der  Verhältnisse  am 
Beginn  des  neuen  Jahrhunderts  zu  keinerlei  Befürchtungen 
über  die  Solidität  der  Goldwährung  Anlaß  gab.  Wenn  auch 
diese  plötzliche  und  bedeutende  Besserung  der  Lage  nur  einen 
vorübergehenden  Charakter  besaß ,  da  sie  lediglich  auf  die 
außergewöhnlich  guten  Ernten  zurückzuführen  war,  so  muß 
sie  doch  —  vom  währungspolitischen  Standpunkte  —  als  eine 
sehr  erfreuliche  Erscheinung  verzeichnet  werden.  Leider  wurde 


1  Die  140  Mill.  Rub.  bildeten  einen  Teil  der  Anleihe  von  ca". 
182  Mill.  Rub.,  mittels  welcher  die  russische  Regierung  die  chinesische 
Kriegsentschädigung,  die  nur  allmählich  gezahlt  sein  sollte,  realisierte. 
Davon  wurden  ca.  42  Mill.  Rub.  im  Inlande  untergebracht,  der  Rest 
in  Deutschland. 

2  Nach  den  Angaben  des  Finanzministers  in  seinen  Budget- 
berichten. 
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bald  darauf  die  normale  Gestaltung  der  Dinge  durch  zwei 
Ereignisse  gestört,  die  eine  radikale  Umwälzung  der  staats- 
und  volkswirtschaftlichen  Verhältnisse  des  Landes  hervor- 
riefen und  einen  weitgehenden  Einfluß  auf  die  Währungs- 
frage ausüben  mußten  —  den  ostasiatischen  Krieg  und  die 
innerpolitische  Krisis. 

Allgemeine  Würdigung  der  Währungsreform. 

Bevor  wir  aber  auf  die  Gestaltung  der  Währungsverhält- 
nisse Rußlands  unter  dem  Einflüsse  der  letzten  politischen 
Ereignii;se  eingehen  werden ,  müssen  wir  uns  bemühen ,  das 
neue  Geldsystem  unter  dem  Gesichtspunkte  der  soeben  dar- 
gestellten Art  und  Weise  seiner  Erhaltung  zu  untersuchen 
und  zu  beurteilen. 

Wir  sahen,  daß  seit  dem  Rücktritt  Wyschnegradskis  bis 
auf  den  Beginn  des  laufenden  Jahrhunderts  die  Zahlungs- 
bilanz Rußlands  eine  passive  gewesen  war,  daß  der  Gold- 
vorrat eine  starke  Neigung  zum  Abströmen  ins  Ausland  auf- 
wies und  dass  diesem  Ubelstande  nur  durch  künstliches  Ein- 
greifen entgegengewirkt  wurde.  Der  Unterschied  zwischen 
den  oben  geschilderten  Maßnahmen,  deren  Zweck  die  Er- 
haltung und  weitere  Anhäufung  des  Metallvorrates  gewesen 
ist,  war,  währungspolitisch  betrachtet,  ein  rein  äußerlicher. 
Sowohl  die  auswärtigen  Anleihen  und  das  Abstoßen  russischer, 
im  Inlande  sich  befindender  Werte  ins  Ausland,  wie  auch  die 
Heranziehung  fremder  Kapitalien  für  industrielle  Gründungen, 
gingen  auf  das  Gleiche  hinaus:  auf  das  andauernde  An- 
schwellen der  Verschuldung  Rußlands  dem  Auslande  gegen- 
über. Im  stärksten  Maße  trifl't  das  für  die  allgemeine  Staats- 
schuld zu,  wie  aus  folgender  Tabelle  zu  ersehen  ist. 


Betrag 

Anleihedienst 

in  Millionen  Rubel 

Im  Jahre 

1893 

Metallschuld  .... 

2064 

95,0 

Kreditschuld  .... 

2507 

146,5 

Im  Jahre 

1900 

Metallschuld  

3130 

136,8 

Kreditschuld  .... 

3020 

135,1 

Im  Jahre 

1904 

Metallschuld  

3470 

154,0 

3180 

136,0 
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Der  Anleibedienst  für  die  auf  Kreditwährung  (oder  Rubel) 
Lautende  Schuld  hat  sich  seit  1893 — 1904,  trotz  der  wesent- 
lichen Vergrößerung  des  Schuldbetrages  um  ca.  10  Mill.  Rub. 
vermindert,  dank  den  von  Wyschnegradski  und  Witte  durch- 
geführten Konversionen.  Dagegen  hat  sich  gleichzeitig  der 
Anleihedienst  für  die  auf  Metall-  (oder  ausländische)  Währung 
lautende  Schuld,  die  fast  ausschließlich  im  Auslande  unter- 
gebracht ist,  um  ca.  60  Mill.  Rub.  vergrößert.  Wir  wissen, 
daß  der  Anleihedienst  für  sämtliche,  im  Auslande  sich  be- 
hndende  Staatswerte,  —  so  Metall-  wie  Kreditschuldscheine  — , 
sich  gegen  1895  nach  Wyschnegradski  auf  etwa  140  Mill.  Rub. 
stellte.  Im  Jahre  1900  betrug  der  Anteil  des  Auslandes  an 
dem  Anleihedienste,  nach  den  Erhebungen  von  Schwanebach 
170  Mill.  Rub.  Da  in  den  folgenden  vier  Jahren  der  Auf- 
wand für  die  Metallschuld  sich  um  17  Mill.  Rub,  vergrößert 
hat,  so  darf  angenommen  werden,  daß  der  gesamte  aus- 
ländische Anleihedienst  sich  im  Jahre  1904  auf  etwa  190  Mill. 
Rub.  stellte. 

Der  überwiegende  Teil  des  dem  Auslande  zufallenden 
Anleihedienstes  ging  nach  Frankreich,  das  den  größten  Be- 
trag russischer  Staatswerte  aufgenommen  hatte.  Seitdem 
Deutschland  infolge  der  Bismarckschen  antirussischen  Politik 
einen  großen  Teil  russischer  Fonds  abgestoßen  hat,  flössen 
letztere  massenweise  nach  Frankreich ,  wo  sie  stets  auf  eine 
freundliche  Aufnahme  rechnen  konnten.  Nach  Helfferich  be- 
fanden sich  gegen  1904  von  dem  Gesamtbetrage  von  6,6  Milli- 
arden Rubel  russischer  Staatspapiere  etwa  3,3  Milliarden  Rubel 
(9  Milliarden  Franken)  in  Frankreich  und  etwa  1,1  Milliarden 
Rubel  (3  Milliarden  Franken)  in  Deutschland,  England  und 
Holland^.  Übrigens  ist  die  genaue  Bestimmung  des  Anteiles  ein- 
zelner Länder  an  der  russischen  Staatsschuld  von  nebensächlicher 
Bedeutung.  Entscheidend  vom  währungspolitischen  Stand- 
punkte ist  der  Umstand,  daß  das  Ausland  im  allgemeinen  die 
russischen  Staatspapiere  in  stets  wachsendem  Maße  absorbierte, 
was  selbstverständlich  ungünstig  auf  die  Zahlungsbilanz  ein- 
wirken mußte.  Im  Jahre  1895  entfiel  auf  das  Ausland  ca. 
50  ^/o  der  Anleihezahlungen,  im  Jahre  1904  —  ca.  64  %. 

Wir  haben  bereits  oben  darauf  hingewiesen ,  daß  schon 
zur  Zeit  der  Durchführung  der  Geldreform  die  künstliche, 
lediglich  auf  dem  fremden  Kredit  basierte  Methode  der  An- 
sammlung des  Goldvorrates  schwerwiegende  Zweifel  an  der 
Möglichkeit  seiner  dauernden  Erhaltung  hervorrief  und  daß 
sich  in  den  Regierungskreisen  und  sogar  unter  den  Sachver- 
ständigen Kritiker  fanden,  die  mit  Rücksicht  auf  die  ungünstige 
Gestaltung  der  Zahlungsbilanz,  die  Zeitmäßigkeit  der  Reform 


^  Schwanebach,  a.  a.  0.  S.  90. 

2  Helfferich,  Das  Geld  im  rassisch-japanischen  Kriege,  S.  13. 
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l^estritten  und  gegen  die  Wiederherstellung  des  Metallverkehrs 
stimmten.  Aber  die  passive  Zahlungsbilanz  berechtigte  keines- 
falls zur  Bekämpfung  des  Überganges  zur  Goldwährung.  Es 
war  überhaupt  vollständig  verfehlt,  bei  der  Untersuchung  des 
Problems  unmittelbar  von  der  Währungsfrage  auszugehen  und 
die  Möglichkeit  der  Erhaltung  des  neuen  Geldsystems  nach 
den  bestehenden  Verhältnissen  prüfen  zu  wollen,  ohne  zu 
berücksichtigen,  daß  die  Geldreform  gerade  eine  Umgestaltung 
dieser  Verhältnisse  bezweckte.  Das  eigentliche  Übel,  der  Kern 
der  ganzen  Frage,  war  die  Unfähigkeit  des  Landes,  seine 
sämtlichen  ausländischen  Zahlungen  in  normaler  Weise,  d.  h. 
in  Erzeugnissen  der  einheimischen  Produktion  zu  decken,  die 
verhältnismäßig  geringe  Leistungsfähigkeit  des  Wirtschafts- 
organismus, die  in  der  ungünstigen  Zahlungsbilanz  und  in  der 
Notwendigkeit  fast  andauernder  Inanspruchnahme  des  fremden 
Kredits  zum  Ausdruck  kam.  Die  Bekämpfung  dieses  Übels 
war  der  eigentliche  Zweck,  den  man  mit  allen  Mitteln  ver- 
folgen mußte,  wenn  man  das  Land  der  Gefahr  eines  all- 
mählichen Ruins  und  den  Staat  einem  Bankrott  nicht  aus- 
setzen wollte.  Die  Geldreform  war  eine  der  wichtigsten 
Voraussetzungen  für  die  Lösung  dieser  Aufgabe,  denn  der 
Mangel  an  geordnetem  Währungssystem  hemmte  in  höchstem 
Maße  die  Entfaltung  der  Produktivkräfte  Rußlands  und  ver- 
schärfte den  Gegensatz  zwischen  seinen  ausländischen  Ver- 
pflichtungen und  seiner  volkswirtschaftlichen  Leistungsfähig- 
keit. Selbstverständlich  konnte  die  Metallwährung  nur  auf 
künstlich  geschaffenen  Grundlagen  aufgebaut  und  künstlich  er- 
halten werden,  denn  nicht  nur  das  zerrüttete  Geldwesen  beein- 
flußte ungünstig  die  Gestaltung  der  wirtschaftlichen  Verhältnisse, 
sondern  auch  umgekehrt,  die  wirtschaftliche  Schwäche  des 
Landes  wirkte  zersetzend  auf  das  Geldwesen.  War  es  aber 
immer  möglich,  wenn  auch  durchaus  nicht  leicht,  das  Geld- 
wesen durch  künstliche  Balancierung  der  Zahlungsbilanz  zeit- 
weise von  dem  störenden  Einflüsse  der  wirtschaftlichen  Ver- 
hältnisse zu  isolieren  und  die  Reform  durchzuführen,  so  war 
es  ganz  ausgeschlossen  entgegengesetzt  zu  handeln,  nämlich 
den  störenden  Einfluß  der  unsicheren  Valutaverhältnisse  auf 
die  Volkswirtschaft  zu  bekämpfen,  wenn  man  mit  der  Re- 
organisation letzterer  beginnen  würde.  Es  ist  klar,  daß  von 
den  beiden  Wegen,  die  man  einschlagen  konnte,  derjenige  zu 
wählen  war,  dessen  Ausgangspunkt  sich  isolieren  und,  so- 
zusagen, vollständig  beherrschen  ließ.  Mit  der  Beseitigung 
<ler  bisherigen  Mißstände  auf  dem  Gebiete  des  Geldwesens 
räumte  man  der  Aufwärtsbewegung  der  Volkswirtschaft  ein 
wichtiges  Hindernis  aus  dem  Wege;  und  in  der  Kräftigung 
des  Wirtschaftsorganismus  und  der  mit  ihr  in  Verbindung 
stehenden  Herstellung  des  Gleichgewichts  der  Zahlungs 
bilanz    sollte    die    künstlich    eingeführte   Goldwährung  all- 
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mählich  die  natürlichen  Bedingungen  für  ihre  weitere  Er- 
haltung finden. 

Wir  haben  im  Vorhergehenden  auf  die  volkswirtschaft- 
lichen Vorteile  der  Währungsreform  bereits  hingewiesen.  Wir 
wissen,  daß  die  Entfaltung  der  Produktivkräfte  des  Landes 
einen  starken  Zufluß  fremden  Geldes  zur  unerläßlichen  Vor- 
aussetzung hatte  und  daß  erst  seit  der  Kursfixierung,  die  der 
Herstellung  des  Metallverkehrs  unmittelbar  vorausging,  das 
Ausland  dem  russischen  Reiche  seine  Kapitalien  zur  Verfügung 
gestellt  hat,  Die  bedeutende  Ausdehnung  des  Eisenbahnnetzes 
während  der  Witteschen  Amtszeit,  die  Aufschließung  der 
natürlichen  Hilfsquellen  des  Landes ,  der  Aufschwung  seiner 
Industrie,  die  ganze  große  wirtschaftliche  Bewegung  Rußlands 
in  den  90er  Jahren  war  in  letzter  Linie  auf  die  Geldreform 
zurückzuführen.  Aber  trotz  dieser  großen  Erfolge  durfte  doch 
nicht  darauf  gerechnet  werden ,  daß  die  Goldwährung  selb- 
ständig den  Boden  beackern  werde,  indem  sie  nächstens  ihre 
Wurzeln  schlagen  sollte.  Der  Wirtschaftsorganismus  Rußlands 
bedurfte  für  eine  den  Erfordernissen  entsprochende  Kräftigung 
nicht  nur  einer  Geldreform,  sondern  auch  einer  ganzen  Reihe 
anderer  wichtiger  Reformen ,  besonders  auf  dem  Gebiete  des 
Agrarwesens.  Mit  der  Einführung  der  Goldwährung  war  dem- 
nach die  Frage  noch  nicht  gelöst;  es  blieb  die  Aufgabe  der 
Hebung  der  Produktivität  des  Ackerbaues,  der  Linderung  der 
materiellen  Not  der  ländlichen  Bevölkerung,  kurz  gesprochen 
der  Reorganisation  der  bäuerlichen  Wirtschaft,  die  unter  dem 
Einflüsse  ihrer  Rückständigkeit  und  des  Sinkens  der  Getreide- 
preise auf  dem  Weltmarkte  einem  allmählichen  Verfall  aus- 
gesetzt war.  Es  ist  leicht  begreiflich,  daß  die  bestehenden 
Verhältnisse  diese  Aufgabe  erschwerten.  Die  große  Ver- 
schuldung Rußlands  unterband  die  Freiheit  der  Regierung 
auf  wirtschaftspoHtischem  Gebiete,  drängte  ihr  für  gewisse 
Punkte  ein  bestimmtes  Programm  auf,  dem  sie  sich  fügen 
mußte,  das  aber  zur  Gesundung  der  agrarischen  Zustände 
keinesfalls  beitragen  konnte.  Auf  die  Förderung  der  Ge- 
treideausfuhr, auf  das  Anziehen  der  Zollschraube  zwecks  Ein- 
schränkung des  Imports,  konnte  Rußland  in  Anbetracht  seiner 
großen  Zahlungsverpflichtungen  an  das  Ausland  bisweilen 
nicht  verzichten,  obwohl  diese  Politik,  wie  wir  es  im  folgen- 
den sehen  werden,  den  Interessen  der  Landwirtschaft  wider- 
sprach und  ihren  Fortschritt  hemmte. 

Man  könnte  meinen,  daß  die  Geldreform  eine  weitere 
Einschränkung  der  wirtschaftlichen  Freiheit  zur  Folge  haben 
mußte,  daß  die  mit  der  Ansammlung  des  Goldvorrates  in 
Verbindung  stehende  Zunahme  der  ausländischen  Verschuldung 
die  Regierung  dazu  veranlaßte,  bei  dem  bestimmten  einseitigen 
Programm  zu  verharren,  daß  also  die  Goldwährung  gleich- 
zeitig volkswirtschaftliche  Vorteile  und  Nachteile  besaß,  und 
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mit  der  einen  Hand  das  zurücknahm,  was  sie  mit  der  anderen 
gab.  Ein  solches  Urteil  wäre  jedoch  falsch :  denn  wenn  auch 
die  ausländische  Staatsschuld  sich  unter  dem  Einflüsse  der 
Geldreform  beträchtlich  vergrößert^  hat ,  so  hat  doch  der  An- 
leihedienst, der  für  die  in  Betracht  kommende  Frage  allein 
maßgebend  ist,  eine  verhältnismäßig  geringe  Steigerung  er- 
fahren. 


Schuld,  lautend  auf 
Metallwährung 

Anleihe- 
dienst 

Verhältnis 

in  o/o 

in  Millionen  Eubel 

1.  Januar  1887 
1.  Januar  1904 

1975,4 
3470,0 

109,8 
154,0 

5.5 
4,4 

Vergrößerung  in  % 

75,6 

40,2 

Im  Laufe  von  17  Jahren  erhöhte  sich  die  auf  Metallwährung 
lautende,  fast  gänzlich  im  Auslande  untergebrachte  Staats- 
schuld Rußlands  um  75,6  ^/o,  der  entsprechende  Anleihedienst 
dagegen  —  um  kaum  40,2  ^/o  ^.  Diese  auffallende  Disproportion 
zwischen  dem  Wachstum  der  Schuld  und  der  Zahlungen,  die 
für  sie  zu  entrichten  waren,  ist,  wenn  nicht  ausschließlich,  so 
jedenfalls  vorwiegend  auf  die  Herstellung  des  Metallverkehrs 
zurückzuführen.  Ohne  Goldwährung  wäre  es  Rußland  un- 
möglich gewesen,  seinen  ausländischen  Kredit  so  zu  stärken, 
den  Zinsfuß  für  die  im  Auslande  untergebrachten  Anleihen 
in  dem  Maße  zu  erniedrigen,  wie  es  in  den  90  er  Jahren  der 
Fall  gewesen  war.  Hätte  Rußland  die  Reorganisation  seines 
Geldwesens  zeitlich  verschoben,  so  würde  es  zu  Beginn  des 
laufenden  Jahrhunderts,  sogar  bei  einem  weit  geringeren 
Staatsschuld enbetrage,  mit  einem  ungefähr  gleichen  Schulden- 
dienste belastet  gewesen  sein,  so  daß  man  sagen  könnte,  daß 
die  Geldreform  dem  Lande  bedeutende  Goldbeträge  kostenlos  zu- 
geführt hat.  Von  irgend  welcher  wirtschaftspolitisch  nachteiligen 
Einwirkung  der  Goldwährung  darf  demnach  kaum  die  Rede 
sein.  Sie  hat  die  Anpassung  der  wirtschaftlichen  Kräfte  des 
Landes  an  die  auf  ihm  lastenden  Verpflichtungen  nur  fördern, 
die  Emporhebung  der  Volkswirtschaft  auf  eine  höhere  Ent- 
wicklungsstufe nur  erleichtern  können. 


\  Es  muß  noch  der  Umstand  berücksichtigt  werden,  daß  der 
Emissionskurs  der  seit  der  Mitte  der  90er  Jahre  untergebrachten  An- 
leihen ein  höherer  gewesen  war,  als  der  der  früheren,  was  einer  Er- 
mäßigung des  effektiven  Zinsfußes  entsprach.  Streng  genommen,  müßte 
der  Jßerechnung  nicht  der  Nominalbetrag  der  Staatsschuld,  sondern  der 
Reinerlös  zugrunde  gelegt  werden,  was  wir  aber  aus  Mangel  an  er- 
forderlichen statistischen  Angaben  unterlassen  müssen. 

F  a  j  a  n  s.  4 
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Ist  die  mit  der  Beseitigung  der  schwankenden  Währung 
so  günstig  eingeleitete  Reorganisation  der  Volkswirtschaft  auch 
weitergeführt  worden,  hat  die  Regierung  gleichzeitig  mit  der 
Valutareform  auch  eine  ernste  reformatorische  Tätigkeit  auf 
dem  Gebiete  der  Landwirtschaft  vorgenommen?  Nicht  im 
geringsten:  sie  hat  sich  sogar  nicht  bemüht,  denjenigen  Maß- 
nahmen, die  sie  zur  Erhöhung  der  Ausfuhrüberschüsse  vor- 
nehmen mußte  und  die  den  Interessen  der  Bauernwirtschaft 
nicht  immer  entsprachen ,  solche  gegenüberzustellen ,  welche 
ihren  Fortschritt  fördern  und  sie  demnach  vor  einem  eventuellen 
allmählichen  Untergange  schützen  würden.  Für  die  Hebung 
der  Volksbildung,  für  Beseitigung  der  Landnot  und  der  Ge- 
mengelage der  Grundstücke,  für  künstliche  Meliorationen  etc. 
wurde  soviel  wie  gar  nichts  getan.  Blindlings  schien  die 
Regierung  jahrelang  an  der  bedenklichen  Gestaltung  der  land- 
wirtschaftlichen Verhältnisse  vorbeizugehen  und  richtete  ihr 
Augenmerk  fast  ausschließlich  auf  die  industrielle  Entwicklung 
des  Landes.  Statt  durch  ein  planmäßiges,  wirtschaftspolitisches 
Eingreifen  den  Ubergang  des  Ackerbaues  zu  intensiveren 
Anbausystemen  zu  fördern  und  dadurch  eine  Steigerung  des 
Exports  herbeizuführen ,  suchte  man  letzteres  durch  maßlose 
Steuerbelastung  der  ländlichen  Bevölkerung  zu  erreichen. 
Während  des  ganzen  ersten  Jahrzehnts  der  Witteschen  Amts- 
zeit hat  Rußland  eine  starke  Vergrößerung  seiner  Getreide- 
ausfuhr, aber  nicht  die  schwächste  Tendenz  zur  Steigerung 
seiner  Ernteerträge  aufzuweisen  gehabt.  Der  Bruttoertrag 
an  Kornfrüchten  in  64  Gouvernements  des  europäischen  Ruß- 
lands bewegte  sich  wie  folgt  ^ : 


Bruttoertrag 
in  Millionen  Pud 

Einwohnerzahl 
in  Millionen 

Ertrag  per  Kopf 
der  Bevölkerung 

1892 

2577 

102,05 

25,2 

1893 

3460 

102,55 

33,7 

1894 

3323 

103,85 

32,0 

1895 

3061 

105,21 

29,1 

1896 

3080 

106,41 

28,9 

Durchschnitt 

3100 

104,5 

29,8 

1897 

2546 

108,05 

23,5 

1898 

3037 

109,55 

27,7 

1899 

3424 

111,11 

30,8 

1900 

3358 

112,71 

29,8 

1901 

2938 

114,30 

25,7 

Durchschnitt 

3061 

111,14 

27,5 

1  Rechenschaftsbericht  des  Finanzministers  zum  Voranschlag  des 
Budgets  für  1903. 
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Wir  werden  im  folgenden  noch  Gelegenheit  haben,  die  elende 
Lage  des  russischen  Dorfes  eingehender  zu  charakterisieren. 
Wir  beschränken  uns  deshalb  in  diesem  Zusammenhange  auf 
die  Feststellung  der  Tatsache,  daß,  sowohl  während  der  Durch- 
führung der  Geldreform,  wie  auch  unmittelbar  nach  ihrem 
Abschlüsse,  die  wichtige  Aufgabe  der  Umgestaltung  der  land- 
wirtschaftlichen Verhältnisse  fast  völlig  vernachlässigt  gewesen 
-war  und  daß  der  Verfall  des  Ackerbaues  in  raschem  Tempo 
voranging.  Die  plötzliche  Besserung  der  Lage  am  Beginn 
des  laufenden  Jahrhunderts  war,  wie  wir  wissen,  lediglich  auf 
die  vorzüglichen  Ernten  zurückzuführen  und  besaß  keines- 
falls einen  anhaltenden  Charakter. 

Mit  der  Stärkung  einzelner  Glieder  des  russischen  Wirt- 
schaftsorganismus, die  der  Geldreform  zu  verdanken  war, 
ging  Hand  in  Hand  eine  allmähliche  Erschöpfung  des  wich- 
tigsten Erwerbszweiges,  so  daß  sich  im  großen  ganzen  eher 
eine  Verringerung  wie  eine  Steigerung  der  Leistungsfähig- 
keit der  Volkswirtschaft  geltend  machte.  In  dieser  Tatsache 
wurzelte  die  eigentliche  Gefahr  für  die  Goldwährung.  Nicht 
der  Umstand  war  von  wesentlicher  Bedeutung  für  die  ganze 
Frage,  daß  die  natürlichen  Bedingungen  für  die  Erhaltung 
des  neuen  Geldsystems  von  Anfang  an  nicht  vorhanden 
waren,  sondern  daß  für  die  Schaffung  dieser  Bedingungen 
nicht  genügend  gesorgt  wurde.  Denn  je  länger  der  Wirt- 
schaftsorganismus keine  Tendenz  zur  Kräftigung  aufzuweisen 
hatte,  je  länger  seine  allmähliche  Anpassung  an  die  For- 
derungen ,  die  an  ihn  gestellt  wurden ,  ausblieb ,  desto  kom- 
plizierter wurde  infolge  des  fortschreitenden  Anschwellens  der 
ausländischen  Verschuldung  die  Lösung  des  Problems,  desto 
schwieriger  wurde  es  der  Goldwährung,  festen  Fuß  im  Lande 
zu  fassen. 

Es  ist  leicht  begreiflich,  daß  unter  diesen  Umständen  die 
außer-  und  innerpolitische  Krisis  von  1904/5  einen  besonders 
harten  Schlag  für  das  Land  und  sein  Geldsystem  bedeuten 
mußte.  Denn  sie  hatte  zur  Folge  eine  neue  bedeutende  Ver- 
größerung der  ausländischen  Verschuldung,  einen  Rückgang 
der  Leistungsfähigkeit  der  Volkswirtschaft  und  eine  Er- 
schütterung des  fremden  Kredits. 

Zweites  Kapitel. 

Die  Wandlungen  des  Geldverkebrs  seit  dem  Ausbrucli  des 
ostasiatischen  Krieges. 

Der  Geldverkehr  und  der  Krieg. 

Es  war  für  Rußland  eine  besondere  Gunst  der  Umstände, 
daß   der   ostasiatische  Krieg  gerade  zur  Zeit  einer  außer- 

4.* 
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gewöhnlich  vorteilhaften  Gestaltung  der  Exportkonjunktur  aus- 
gebrochen war.  Dank  den  vorzüglichen  Ernten  und  dem 
gleichzeitigen  Steigen  der  Getreidepreise  auf  dem  Weltmärkte^ 
stellte  sich  die  Getreideausfuhr  in  den  Jahren  1904  und  1905 
entsprechend  auf  497  und  569,1  Mill.  Rub. ,  gegen  433  und 
480,2  Mill.  Rub.  der  Jahre  1902  und  1903.  Die  Gesamt- 
ausfuhr betrug  während  der  beiden  Kriegsjahre  1006,4  und 
1077,3  Mill.  Rub.,  die  Einfuhr  651,4  und  635,1  Mill.  Rub.,  so 
daß  die  Handelsbilanz  mit  Uberschüssen  von  355  und 
442,2  Milb  Rub.  abschloß. 

Es  ist  einleuchtend,  daß  die  gewaltigen  Exportüberschüsse 
sehr  günstig  auf  die  Goldbewegung  Rußlands  einwirken 
mußten.  Bei  normalen  Zuständen  würden  sie  höchst  wahr- 
scheinlich ganz  allein  das  Passivum  der  Zahlungsbilanz  voll- 
ständig gedeckt  und  dem  Lande  noch  erhebliche  Goldbeträge 
aus  dem  Auslande  zugeführt  haben.  Unter  dem  Einflüsse  des 
Krieges  und  der  inneren  Unruhen  sind  aber  die  an  das  Aus- 
land zu  leistenden  Zahlungen  bedeutend  angeschwollen.  In- 
folge der  Erschütterung  des  Vertrauens  wurde  ein  Teil  der 
seitens  des  Auslandes  geliehenen  Kapitalien  gekündigt  und 
ihre  Rückzahlung  gefordert.  Der  starke  Kurssturz  russischer 
Wertpapiere  bewirkte  ihr  beträchtliches  Abströmen  aus  dem 
Auslande.  Am  1.  Januar  1905  stellte  sich  das  Verhältnis  der 
in  russischen  Kreditanstalten  deponierten  Goldschuldscheine 
zu  ihrem  Gesamtbetrage  auf  6,5  ^/o  gegen  5,9  "/o  des  ver- 
gangenen Jahres,  woraus  man  schließen  darf,  daß  Rußland  im 
Laufe  des  ersten  Kriegsjahres  ansehnliche  Beträge  seiner 
Staatswerte  aufgenommen  hat^.  Am  stärksten  wurde  jedoch 
die  Zahlungsbilanz  durch  die  großen  Einkäufe  von  Kriegs- 
material ,  welche  die  Regierung  im  Auslande  vorgenommen 
hatte,  beeinträchtigt^.  Obwohl  unter  diesen  schwierigen 
Umständen  die  günstige  Gestaltung  der  Handelsbilanz  eine 
außerordentliche  Erleichterung  für  das  Land  bedeutete,  so 
bildeten  doch  die  Ausfuhrüberschüsse  noch  kein  ausreichendes 
Gegengewicht  für  die  abnorm  gewachsenen  ausländischen 
Zahlungsverpflichtungen.  Um  einem  Metallabflusse  vor- 
zubeugen und  dem  erhöhten  Bedarf  nach  ausländischen 
Zahlungsmitteln  ein  ausreichendes  Angebot  an  Golddevisen 
gegenüberzustellen,  mußte  die  Reichsbank  stets  über  ein  großes 


1  In  den  Jahren  1900—1903  wurde  Weizen  in  Danzig  durchschnitt- 
lich mit  156,2  Mk.  pro  1000  kg  notiert,  in  den  Jahren  1904  und  1905 
mit  172,6  und  165,2  Mk. ;  für  Roggen  betrugen  die  Preise  in  den  ent- 
sprechenden Jahren  132,9,  131,  141,1  Mk. 

2  Wiestnik  Finansow  1906,  Nr.  9,  S.  345. 

^  Die  von  der  Regierung  aus  dem  Auslande  importierten  Waren 
werden  in  der  russischen  Handelsstatistik  nicht  berücksichtigt,  so  daß 
dieser  Teil  der  allgemeinen  Einfuhr  Rußlands  als  spezieller  Passivposten 
der  Zahlungsbilanz  betrachtet  werden  muß. 
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Auslandsguthaben  verfügen.  Die  Regierung  hat  auch  während 
der  ganzen  Kriegszeit  für  die  Erhaltung  dieses  Guthabens  auf 
der  erforderlichen  Höhe  gesorgt  und  dem  inneren  Markte  eine 
genügende  Zahl  von  Auslandswechseln  zur  Verfügung  gestellt. 
Der  Bestand  der  Keichsbank  an  stets  fälligen  ausländischen 
Goldforderungen  betrugt 


am 

Millionen  Rubel 

am 

Millionen  Rubel 

I.Februar  1904 

175,1 

1.  Januar  1905 

145,8 

1,  März  1904 

133,0 

I.März  1905 

113,0 

I.April  1904 

74,7 

I.Mai  1905 

139,2 

I.Mai  1904 

40,5 

I.Juli  1905 

176,4 

I.Juli  1904 

99,2 

1.  September  1905 

235,9 

L  September  1904 

103,8 

1.  November  1904 

161,4 

kSelbstverständlich  konnte  dieses  bedeutende  Guthaben  nur 
auf  dem  Wege  auswärtiger  Anleihen  aufrecht  erhalten  werden. 
In  der  ersten  Hälfte  des  Jahres  1904,  als  Rußland  seinen 
Staatskredit  noch  nicht  in  Anspruch  nehmen  wollte,  ist  der 
Bestand  der  Reichsbank  an  ausländischen  Goldforderungen  von 
175,1  auf  40,5  Mill.  Rub.  herabgegangen,  und  erhöhte  sich 
erst  nach  der  Realisierung  der  ersten  Pariser  Schatzscheine. 
Im  ganzen  hat  Rußland  während  des  Krieges  drei  große  An- 
leihen im  Auslande  untergebracht  und  zwar: 


Nennbetrag 
in 

Mill.  Rub. 

Effektive  Ver- 
zinsung für  den 
Zeichner 

Zahlbar 

im  Mai 
1904 

5®/o  Schatzscheine, 
begeben  in  Paris 

300,0 

5,25  o/o 

1909 

im  Januar 
1905 

4,5*^/0  Anleihe,  be- 
geben in  Berlin  u. 
Amsterdam 

231,5 

(4,74  o/o  2 
{  5,2  > 
(5,6  o/o 

2 

im  Mai 
1905 

5%  Schatzscheine, 
begeben  in  Berlin 

150,0 

6,6  o/o 

1906 

Außer  den  681,5  Mill.  Rub.  auswärtiger  Anleihen  hat  die 
Regierung  auch  auf  dem  inländischen  Markte  neue  Staats- 


1  Nach  den  Ausweisen  der  Reichsbank. 

2  Die  Zeichner  dieser  Anleihe  besitzen  das  Recht,  am  1.  Januar 
1911  oder  am  1.  Januar  1917  die  Rückzahlung  al  pari  zu  fordern.  Dem- 
entsprechend gestaltet  sich  auch  verschiedenartig  die  effektive  Ver- 
zinsung. 
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papiere  im  Betrage  von  600  Mill.  Rub.  ausgegeben.  Der 
Gesamtbetrag  der  Kriegsanleihen  stellt  sich  also  auf 
1281,5  Mill.  Rub.,  der  jährliche  Zinsdienst  auf  59,8  Mill.  Rub., 
wovon  32,15  Mill.  Rub.  dem  Auslande  zufallen. 

Dank  der  günstigen  Exportkonjunktur  und  dem  ge- 
festigten Staatskredit,  der  die  Unterbringung  neuer  Anleihen 
im  Auslande  ermöglichte,  ist  es  der  Regierung  gelungen,  den 
Goldvorrat  des  Landes  vor  einer  Schmälerung  zu  schützen. 
Sein  Bestand,  der  sich  am  23.  Januar  1904,  kurz  vor  dem 
Ausbruche  der  Feindseligkeiten,  auf  1828,9  Mill.  Rub.  stellte/ 
vergrößerte  sich  sogar  während  der  Kriegszeit  um  191,1  Mill. 
Rub. 

Hat  der  Krieg  einen  ungünstigen  Einfluß  auf  die  Gold- 
bewegung des  Landes  nicht  auszuüben  vermocht,  so  hat  er 
doch  eine  beträchtliche  Umgestaltung  des  Geldverkehrs  herbei- 
geführt. Der  Kreditbilletumlauf ,  der  bekanntlich  mit  der 
Durchführung  der  Währungsreform  wesentlich  eingeschränkt 
wurde,  hat  in  den  beiden  Kriegsjahren  eine  starke  Ausdehnung 
erfahren,  obwohl  die  Regierung,  streng  genommen,  den  Kredit 
der  Reichsbank  nur  in  ganz  bescheidenem  Maße  in  Anspruch 
genommen  hat. 

Am  23.  Januar  1904  ^  betrug  der  Kreditbilletumlauf 
589,5  Mill.  Rub.,  der  Goldbestand  der  Reichsbank  913,3  Mill. 
Rub.,  so  daß  eine  Neuausgabe  von  über  600  Mill.  Rub.,  ohne 
Verletzung  der  gesetzlichen  Deckungsvorschriften  vorgenommen 
werden  konnte.  „So  verführerisch  auch  auf  den  ersten  Blick 
die  Möglichkeit  erscheinen  konnte,  —  schrieb  damals  der  offizielle 
, Regierungsbote',  —  die  gesamten  Kriegskosten  einzig  und  allein 
mit  den  Mitteln  zu  bestreiten,  welche  durch  die  normale 
Elastizität  des  Notenumlaufs  geliefert  werden  konnten,  so  glaubt 
doch  das  Finanzministerium,  sich  dieses  Weges  nicht  bedienen 
zu  dürfen.  Die  Klugheit  gebietet,  vor  allem  in  Kriegszeiten, 
die  verfügbaren  Mittel  nicht  zu  erschöpfen ;  sie  macht  es  zur 
Pflicht,  den  Bestand  des  Geldsystems  nicht  in  Frage  zu  stellen, 
das  mit  so  viel  Mühe  aufgebaut  worden  ist  und  von  dem  das 
wirtschaftliche  und  finanzielle  Gedeihen  des  Landes  abhängig 
ist."  Kein  Wunder,  daß  die  russische  Regierung  nach  den 
üblen  Erfahrungen  des  Krim-  und  Orientkrieges  den  Kredit 
der  Reichsbank  jetzt  nicht  mehr  in  Anspruch  nehmen  wollte. 
Aber  sogar  ohne  zu  diesem  gefährlichen  Mittel  zu  greifen, 
besaß  sie  das  volle  Recht  von  der  Reichsbank  zu  fordern,  ihr 
gewisse  Summen  zur  Verfügung  zu  stellen.  Seit  Jahren  ver- 
mittelte die  Bank  die  Kassageschäfte  der  Regierung  und  für 
diesen  Zweck  wurden  ihr  alljährlich  seitens  der  Reichsrentei 
verschiedene  Summen,  wie  Überreste  von  Anleihen,  Teile  von 
budgetären  Überschüssen  usw.  überwiesen.   Da  die  Zahlungen, 


'  Datum  des  Kriegsausbruches  (nach  russischem  Kalender). 
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die  die  Bank  für  die  Regierung  zu  entrichten  hatte,  geringer 
waren  als  die  Einlagen  ,  so  besaß  letztere  stets  ein  Guthaben 
bei  der  Bank,  das  den  sogenannten  freien  Bestand  der  Reichs- 
rentei  bildete.  Dank  dem  Vorhandensein  dieses  Bestandes  war 
die  Regierung  nicht  genötigt,  gleich  nach  der  Kriegserklärung 
den  ausländischen  oder  inländischen  Kredit  in  Anspruch  zu 
nehmen  und  besaß  die  Möglichkeit,  die  ersten  Kriegsausgaben 
mit  eigenen  Mitteln  zu  decken.  Das  Renteiguthaben  bei  der 
Reichsbank,  über  das  sie  verfügte,  war  aber  kein  Barfonds, 
sondern  eine  rein  rechnungsmäßige  Größe,  die  unter  den 
Passivposten  der  Bank  figurierte.  Um  es  für  Kriegsausgaben 
verwenden  zu  können,  mußte  man  es  realisieren,  so  daß  die 
Reichsbank  sich  genötigt  sah,  für  die  allmähliche  Rückzahlung 
des  gekündigten  Guthabens  neue  Kreditbillets  auszugeben. 
Am  1.  Januar  1904  betrug  das  Guthaben  381,3  Hill.  Rub., 
während  der  Kriegszeit  wurden  der  Reichsbank  seitens  der 
Reichsrentei  noch  gewisse  Summen  überwiesen,  so  daß  der  ver- 
fügbare Bestand  sich  auf  über  400  Mill.  Rub.  bezifferte.  Im 
Monat  Juli  1905,  kurz  vor  dem  Ende  des  Krieges,  war  das 
gesamte  Guthaben  vollständig  abgehoben  und  sogar  durch  eine 
geringfügige  Schuld  der  Rentei  an  die  Bank  ersetzt.  Der 
allmählichen  Auszahlung  des  Guthabens  folgte  eine  Ver- 
größerung des  Kroditbilletumlaufs,  der  seit  Ende  Januar  1904 
bis  1.  September  1905  von  589,5  Mill.  Rub.  auf  1038  Mill. 
Rub.,  also  um  448,5  Mill.  Rub.  stieg;  der  eine  Passivposten 
der  Reichsbank  erhöhte  sich  auf  Kosten  des  anderen. 

Gleichzeitig  mit  der  Vergrößerung  des  Kreditbilletumlaufs 
hat  die  Reichsbank  eine  Einschränkung  des  Metallumlaufs  vor- 
genommen. „Bei  einem  Geldsystem,  das  auf  Gold  basiert  ist, 
—  schrieb  der  Finanzminister  in  seinem  Budgetbericht  für  das 
Jahr  1905  —  ist  eine  ausreichende  Bargolddeckung  die  Haupt- 
garantie für  die  Stabilität  der  Währung,  da  sie  die  Einlösbar- 
keit  der  Banknoten  sichert.  Eine  desto  größere  Bedeutung 
besitzt  der  Goldvorrat  in  außergewöhnlichen  Zeiten,  wenn  man 
auf  einen  stärkeren  Metallzufluß  aus  dem  Auslande  schwer 
rechnen  kann  und  die  Ausgaben,  die  außerhalb  der  Grenzen 
des  Landes  zu  entrichten  sind,  stark  anschwellen."  Gleich 
nach  dem  Ausbruche  des  Krieges  wurde  es  den  Reichsbank- 
kassen befohlen ,  die  Zahlungen  hauptsächlich  in  Kreditbillets 
zu  entrichten  und,  um  ihnen  diese  Aufgabe  zu  ermöglichen, 
beschloß  man  Kreditbillets  kleiner  Abschnitte  (zu  1 ,  3  und 
5  Rubel),  deren  Ausgabe  seit  einigen  Jahren  verboten  war, 
wieder  in  den  Verkehr  zu  bringen.  Es  war  leicht  voraus- 
zusehen, daß  es  der  Regierung  ohne  Schwierigkeiten  gelingen 
werde,  das  umlaufende  Gold  teilweise  durch  Kreditbillets  zu 
ersetzen,  da  sie  ja  noch  bis  vor  kurzem  zu  besonderen  Maß- 
nahmen greifen  mußte,  um  das  Gold  in  den  Verkehr  ein- 
zuführen.   „Was  die  Verabfolgung  von  Billets  kleinerer  Ab- 
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schnitte  anlangt  —  schrieb  der  Finanzminister  in  demselben 
Bericht  —  so  hat  diese  Verordnung,  die  in  der  Absicht  der 
Finanzverwaltung,  die  Ausgabe  von  Gold  bei  den  Operationen 
der  Reichsbank  etwas  zu  vermindern,  ihre  Erklärung  findet, 
dem  inneren  Verkehr  einen  großen  Dienst  geleistet ,  und  den 
erwünschten  Zweck  erreicht.  Die  durch  außergewöhnliche 
Umstände  hervorgerufene  Aufhebung  des  Verbots,  kleine  Kredit- 
billets  aus  den  Kassen  auszugeben  und  der  Verfügung,  die 
Zahlungen,  welche  die  Reichsbank  zu  leisten  hat,  in  Gold  zu 
entrichten,  kam  dem  Wunsche  der  Bevölkerung  entgegen, 
welche  die  bequemeren  Kreditbillets  gern  annimmt  und  sogar 
fordert."  Dank  der  Zurückhaltung  der  Behörden  bei  der  Aus- 
gabe von  Gold  wurden  im  Laufe  des  19  monatlichen  Krieges 
90  Mill.  Rub.  dem  Verkehr  entzogen. 

Die  vorgenommenen  Maßnahmen  auf  dem  Gebiete  des 
Geldwesens  haben  die  folgende  Umgestaltung  herbeigeführt: 


Gold 

Kreditbillets 
im  Verkehr 

Reichsbank  u. 
Reichsrentei 

im  Verkehr 

23.  Januar  1904  .  . 
1.  September  1905  ^ . 

1062,9 

766 

589,5 
1038,0 

1828,9 
1344,0       1  676 
2020,0 

Mehr  (-f )  oder 
weniger  ( — ) 

+  281,1 

—  90 

+  448,5 

Als  Endresultat  ergab  sich  also  eine  Vergrößerung  der  Zahl 
der  wichtigsten ,  im  Verkehre  sich  befindenden  Umlaufsmittel 
von  358,5  Mill.  Rub.  und  zwar  ausschließlich  Kreditbillets. 
Obwohl  diese  bedeutende  Ausdehnung  des  Geldverkehrs  keines- 
wegs als  eine  günstige  Erscheinung  zu  verzeichnen  war ,  so 
muß  doch  berücksichtigt  werden,  daß  ein  großer  Teil  der  neu 
ausgegebenen  Kreditbillets  auf  dem  Kriegsschauplatze  ihre 
Verwendung  fand.  Schon  seit  der  Kriegsexpedition  von  1990, 
entrichtete  die  russische  Regierung  die  Zahlungen  in  der  Mand- 
schurei stets  in  Kreditbillets,  da  die  dortigen  Eingeborenen 
das  Gold  für  Verkehrszwecke  überhaupt  nicht  gebrauchen. 
Silbermünzen  dagegen  nicht  nach  dem  Nennwerte,  sondern 
nach  dem  Feingehalte  des  Silbers  bewerten.  Um  das  Zutrauen 
der  Bevölkerung  zu  den  Kreditbillets  zu  festigen,  wurde  am 
Orte  ein  Silberfonds  gebildet,  der  nach  dem  Kriegsausbruche 


1  Nach  dem  Bericht  des  Finanzministers  über  das  Budget  für  1906. 
Wiestnik  Finansow  1906,  S.  5. 
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vergrößert  wurde  und  die  Umwechslung  der  Kreditbillets  in 
das  landesübliche  Tauschmittel,  d.  h.  in  Silberbarren  von  be- 
stimmtem Gewicht,  oder  sog.  „Lan",  ermöglichte. 

Anderseits  muß  auch  der  Umstand  in  Betracht  gezogen 
werden,  daß  der  Krieg  und  die  noch  während  seiner  Dauer 
ausgebrochene  revolutionäre  Bewegung  eine  starke  Erschüt- 
terung des  allgemeinen  Vertrauens  verursachte  und  daß  das 
Versagen  des  Kredits  große  Geldbeträge  immobilisierte.  In- 
folge der  bedeutenden  Verminderung  der  Intensität  der  Geld- 
ausnutzung mußte  also  auch  im  Inlande  der  Bedarf  an  Um- 
laufsmitteln steigen.  Aus  diesen  Gründen  bestand  keine  Ge- 
fahr, daß  die  neu  ausgegebenen  Kreditbillets  in  die  Bank- 
kassen zurückströmen  werden.  Wäre  dies  aber  der  Fall  ge- 
wesen, so  würde  die  Reichsbank  stets  die  Möglichkeit  gehabt 
haben,  den  an  sie  gestellten  Einlösungsforderungen  zu  ent- 
sprechen; denn  ihr  stand  ein  Barvorrat  von  1149,3  Mill.  Rub. 
bei  einem  Kreditbilletumlauf  von  1038  Mill.  Rub.  zur  Ver- 
fügung. 

Wenn  auch  die  vorgenommenen  Kreditbilletausgaben 
zweifellos  störend  auf  die  Zusammensetzung  des  Geldverkehrs 
einwirkte,  so  muß  doch  anerkannt  werden,  daß  die  Regierung 
<las  Notenrecht  der  Reichsbank  in  sehr  bescheidenem  Maße 
ausgenutzt  und  die  Stabilität  des  Geldsystems  zu  wahren  ge- 
wußt hat.  Der  günstige  Stand  der  russischen  Valuta  spiegelte 
sich  deutlich  im  Kurse  der  Kreditbillets  wieder,  der  während 
der  ganzen  Kriegszeit  kein  einziges  Mal  unter  Pari  gesunken 
ist.  „Die  russische  Finanzverwaltung  —  sagt  mit  Recht 
HelfFerich  —  besaß  während  des  Krieges  an  dem  Goldvorrat 
und  dem  Notenrechte  der  Reichsbank  einen  Rückhalt  von  ganz 
besonderer  Stärke,  der  vor  allem  geeignet  war,  der  Regierung 
über  zeitweise  Schwierigkeiten  bei  der  Aufbringung  der  für 
den  Krieg  erforderlichen  Mittel  hinwegzuhelfen"  ^ 

Die  Grestaltun^  der  Währun^syerhältnisse  nach  dem  Friedens- 

abschluß. 

Viel  ungünstiger  und  radikaler  war  die  Umgestaltung  des 
Geldverkehrs,  die  sich  nach  dem  Friedensabschluß,  unter  dem 
Einflüsse  der  heftigen  revolutionären  Bewegung  uud  der  weiteren 
Verschlechterung  der  Zahlungsbilanz  geltend  machte.  Die 
Stockung  des  Wirtschaftslebens  und  die  wachsende  Ein- 
schränkung des  Leihverkehrs  verminderten  in  hohem  Maße 
die  Umlaufsgeschwindigkeit  des  Geldes  und  vergrößerten  den 
Bedarf  an  Umlaufsmitteln.  Die  kritische  Lage  der  Regierung 
erschütterte  das  Vertrauen  des  Publikums  und  bewirkte  eine 
außergewöhnlich  starke  Zurückziehung  der  Einlagen  aus  den 


Helfferich,  Das  Geld  im  russisch-japanischen  Kriege,  S.  132. 
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Sparkassen.  Im  Laufe  des  Jahres  1905  übertrafen  die  Rück- 
zahlungen die  Einlagen  um  106,4  Mill.  Rub. ,  während  sie  in^ 
den  vergangenen  Jahren  von  letzteren  stets  überholt  worden 
waren  ^  Endlich  sind  auch  die  Privatbanken  infolge  der 
Kündigung  der  Depositen  und  der  Einschränkung  der  aus- 
ländischen Kredite  in  eine  Greldklemme  geraten  und  suchten 
Unterstützung  bei  der  Reichsbank ,  die  ihre  Kreditgewährung 
ausdehnen  mußte.  Unter  diesen  Umständen  sah  sich  die  Re- 
gierung gezwungen,  bedeutende  Beträge  von  Umlaufsmittela 
in  den  Verkehr  zu  setzen  und  zwar  nicht  nur  Kreditbillets/ 
da  das  Publikum  aus  Mangel  an  Vertrauen  in  vielen  Fällen 
den  Umtausch  letzterer  gegen  Gold  forderte.  In  der  Zeit  vom 
1.  September  1905  bis  1.  Januar  1906  stieg  der  Kreditbill et- 
umlauf  von  1038  auf  1204,6  Mill.  Rub.,  der  Goldmünzenumlauf 
von  676  auf  837,8  Mill.  Rub.  ^ 

Aber  nicht  nur  der  innere  Verkehr,  sondern  auch  da& 
Ausland  begann  seit  dem  Ende  des  Jahres  1905  das  von  der 
Regierung  sorgsam  aufgespeicherte  Gold  an  sich  zu  ziehen. 
Die  bedeutenden  auswärtigen  Kreditoperationen  der  Kriegszeit 
haben  den  ausländischen  Anleihedienst  stark  in  dieHöhe  getrieben» 
Die  zugespitzte  innerpolitische  Lage  veranlaßte  tausende  von 
Familien  aus  dem  Lande  zu  flüchten,  wodurch  die  Ausgaben 
der  im  Auslande  lebenden  oder  weilenden  Russen  sich  gewaltig 
vergrößert  haben.  Die  Zurückziehung  der  ausländischen,  auf 
kurze  Fristen  angelegten  Kapitalien,  dauerte  fort. 

Mit  dem  Anschwellen  des  Passivums  der  Zahlungsbilanz 
hielt  Schritt  eine  Einschränkung  ihres  Aktivums,  die  auf  die 
Verschlechterung  der  Handelsbilanz  zurückzuführen  war.  Die 
durch  die  innere  Krisis  hervorgerufene  Stockung  des  Wirt- 
schaftslebens und  Unterbindung  der  industriellen  Tätigkeit  er- 
höhte die  Nachfrage  nach  ausländischen  Waren;  anderseits 
wurde  letzteren  die  Konkurrenz  mit  den  Erzeugnissen  heimi- 
scher Produktion  bedeutend  erleichtert  infolge  der  durch  die 
Lohnsteigerung    bewirkten    Preiserhöhung    der  inländischen 


1  Jahrbuch  des  Finanzministeriums  für  1905/06,  S.  190: 


im  Jahre 


Einzahlungen  RückzahUingen 


Mehreinla^en  (-}-) 
Mehrrückzahlungen  ( — ) 


Millionen  Rubel 


1902 
1903 
1904 
1905 


504,5 
565,2 
502,8 
560,5 


417,7 
463,0 
480,3 
666,9 


+  86,8 
+  102,2 
-f-  22,5 
—  106,4 


^  Jahrbuch  des  Finanzministeriums  für  1905/06,  S.  142. 
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Waren.  Auch  die  Steigerung  der  Weltmarktpreise  für  gewisse 
Importartikel  (bes.  Baumwollgarn  und  -waren)  trieb  den  Ein- 
fuhrwert in  die  Höhe.  Endlich  muß  auch  die  seit  1906  sich 
geltend  machende  Vergrößerung  des  Imports  von  Lebens- 
mitteln j  wie  Korn  ^ ,  Fische  usw.  in  Betracht  gezogen 
werden.  Es  wurden  eingeführt  über  die  europäische  Grenze 
(in  Mill.  Rub.): 


1905 

1906 

92,8 

105,8 

Rohe  und  halbverarbeitete  Materialien 

307,1 

337,8 

1,05 

0,97 

158,3 

179,8 

Zusammen 

559,3 

624,4 

Noch  bedeutend  stärker  war  die  Vergrößerung  des  russi- 
schen Imports  über  die  asiatische  Grenze,  herbeigeführt  durch 
die  während  des  Krieges  erfolgte  Abschaffung  der  Einfuhrzölle 
im  fernen  Osten.  In  den  Jahren  1904  und  1905  wurden  nach 
Wladiwostock  und  Nikolajewsk  entsprechend  für  69,6  und 
75,8  Mill.  Rub.  Waren  eingeführt,  im  Jahre  1906  für  175,8  MilL 
Rub.  Im  Laufe  des  einen  Jahres  stieg  demnach  der  Gesamt- 
import Rußlands  von  635,1  auf  800,2  Mill.  Rub.,  d.  h.  um 
25,4  ^/o.  Gleichzeitig  hatte  die  Ausfuhr  nur  schwache  Fort- 
schritte zu  verzeichnen.  Der  Export  über  die  ostasiatische 
Grenze  vergrößerte  sich  zwar  unter  dem  Einflüsse  der  durch 
die  Zollfreiheit  bewirkten  Belebung  des  Handels,  aber  in  viel 
geringerem  Maße,  wie  der  Import;  er  betrug  im  Jahre  1905 
93  Mill.  Rub.,  gegen  59,5  Mill.  Rub.  des  voraufgegangenen 
Jahres.  Dagegen  hatte  die  Ausfuhr  über  die  europäische 
Grenze  eine  Einschränkung  aufzuweisen.  Nach  den  vorzüg- 
lichen Erntejahren  1902 — 1905  trat  ein  heftiger  Rückschlag 
ein,  so  daß  im  Jahre  1906  Rußland  unter  einer  neuen  Miß- 
ernte zu  leiden  hatte.  Der  Bruttoertrag  an  Kornfrüchten 
stellte  sich  auf  kaum  3,25  Milliarden  Pud,  gegen  4,4  und 
3,8  Milliarden  Pud  der  Jahre  1904  und  1905;  die  Getreide- 
ausfuhr über  die  europäische  Grenze  betrug  588,9  Millionen 
Pud  gegen  695,7  des  voraufgegangenen  Jahres.  Auch  der  Er- 
lös aus  dem  Getreideexport  verringerte  sich  beträchtlich  (von 
566,9  Mill.  Rub.  auf  470,5  Mill.  Rub.),  da  die  Preise  des  Welt- 
marktes, infolge  guter  Ernten  in  allen  übrigen,  getreideexpor- 
tierenden Ländern,  etwas  zurückgegangen  waren.  Nur  der 
gleichzeitigen  Steigerung  der  Ausfuhr  gewisser  anderer  Artikel, 


1  Von  3  Mill.  Pud  im  Werte  von  2,9  Mill.  Rub.  im  Jahre  1905  auf 
6,1  Mill.  Pud.  im  Werte  von  6,3  Mill.  Rub.  im  Jahre  1906. 
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besonders  Holz^  Butter,  Erze  und  Metalle^  war  es  zu  ver- 
danken, daß  die  Gesamtausfuhr  über  die  europäische  Grenze 
sich  verhältnismäßig  unbedeutend  vermindert  hat;  sie  betrug 
im  Jahre  1905  1017,9  Mill.  Rub.,  im  Jahre  1906  1001,9  Mill.  Rub. 

Die  Gestaltung  des  russischen  Außenhandels  im  Jahre  1906 
war  demnach ,  im  Vergleich  mit  den  Vorjahren ,  die  folgende 
(in  Mill.  Rub.): 


1904 

1905 

1906 

Ausfuhr  über  die  europäische  Grenze.  . 
„         „       „    asiatische          „     .  . 

955,8 
50,6 

1017,9 
59,4 

1001,9 
93,0 

Gesamtausfuhr 

1006,4 

1077,3 

1094,9 

Einfuhr  über  die  europäische  Grenze  .  . 
„         „     .„    asiatische         „      .  . 

581,8 
69,6 

559,3 
75,8 

624,4 
175,8 

Gesamteinfuhr 

651,4 

635,1 

800,2 

Überschuß  der  Handelsbilanz  

355,0 

442,2 

294,7 

Schon  im  Oktober  1905,  als  die  ersten  Merkmale  dieser 
ungünstigen  Wendung  zum  Vorschein  traten ,  machte  die  Re- 
gierung den  Versuch,  einem  eventuellen  Metallabfluß  durch 
eine  neue,  große  Kreditoperation  frühzeitig  vorzubeugen.  Die 
Verhandlungen,  die  sie  in  Paris  angeknüpft  hatte,  mußten  je- 
doch, infolge  der  bedenklichen  innerpolitischen  Lage  und  des 
heftigen  Kurssturzes  russischer  Werte  ausgesetzt  werden  und 
Rußland  sah  sich  demnach  betreffs  der  Deckung  seiner  großen 
ausländischen  Verbindlichkeiten  auf  sich  selbst  angewiesen. 
Wie  es  zu  erwarten  war,  schrumpften  die  Metallvorräte  des 
Landes  rasch  zusammen. 


Gold  in  der  Reichs- 
bank u.  Reichsrentei 

Gold  im  Ver- 
kehr 

Zusammen 

Millionen  Rubel 

1.  September  1905 
1.  Januar  1906  ^ 

1344,0 

1033,7 

676,0 
836,1 

2020,0 
1869,8 

Im  Laufe  von  4  Monaten  hat  sich  also  der  Barvorrat  der 
Reichsbank  und  der  Reichsrentei  um  310  Mill.  Rub.  verringert, 


1  Über  den  Charakter  der  Steigerung  des  Exports  von  Erzeugnissen 
der  Berg-  und  metallurgischen  Industrie  s.  Abschnitt  II,  S.  174. 

2  Polly,  Die  gegenwärtige  Finanzlage  Rußlands,  Preußische  Jahr- 
bücher 1908,  Julihett,  S.  122. 
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der  Goldumlauf  dagegen  um  etwa  160  Mill.  Rub.  vergrößert; 
der  gesamte  Goldvorrat  des  Landes  hat  demnach  eine 
Schmälerung  von  150  Mill.  Rub.  erfahren. 

Das  Abströmen  des  Metalls  aus  den  Barbeständen  in  den 
Verkehr  und  in  das  Ausland  bewirkte  bei  der  gleichzeitigen 
Ausdehnung  des  Kreditbilletumlaufs  eine  starke  Verschlechterung 
der  Deckungsverhältnisse.  Am  1.  Januar  1906  übertraf  die 
Zahl  der  umlaufenden  Kreditbillets  (1204,6  Mill.  Rub.)  den 
Goldvorrat  der  Reichsbauk  (919,6  Mill.  Rub.)  um  285  Mill. 
Rub. ,  so  daß  ein  weiterer  Metallabfluß  eine  Verletzung  der 
gesetzlichen  Deckungsvorschriften  herbeiführen  könnte. 

Nach  vielen  Mühen  gelang  es  endlich  der  Regierung,  am 
Anfange  des  Jahres  1906  5,5prozentige  kurzfristige  Schatzscheine 
im  Betrage  von  100  Mill.  Rub.  in  Paris  zu  placieren.  Sie 
waren  am  Ende  des  Jahres  zahlbar,  die  Reichsbank  war  aber 
verpflichtet,  sie  jederzeit  nach  einer  Kürzung  der  Summe  von 
5,5  ^/o  pro  Jahr  bis  zur  Verfallzeit  und  nach  Abrechnung  einer 
Provision  von  1  %  zu  diskontieren.  Denselben  Vorteil  ge- 
nossen auch  die  übrigen  gleichzeitig  emittierten  300  Mill.  Rub. 
Schatzscheine,  von  denen  eine  Hälfte  von  den  russischen 
Banken  übernommen  und  zur  Deckung  außergewöhnlicher 
Ausgaben  bestimmt  wurde,  die  andere  zur  Ersetzung  der 
5prozentigen  Schatzscheine  diente,  die  im  Mai  1905  in  Berlin 
untergebracht  worden  waren,  aber  zur  rechten  Zeit,  im  Februar 
1906,  nicht  eingelöst  werden  konnten.  Wie  stark  damals 
das  russische  Geldsystem  gefährdet  war,  ist  aus  den  Be- 
dingungen, auf  welche  die  Regierung  bei  der  Unterbringung 
der  neuen  Anleihe  eingegangen  ist,  leicht  zu  ersehen.  Mit 
dem  Zugeständnis,  die  Schatzscheine  jederzeit  bei  der  Reichs- 
bank einzulösen,  wurde  ein  beträchtlicher  Teil  des  Barvorrates 
zur  Garantie  der  Anleihe  hergegeben,  so  daß,  streng  ge- 
nommen, die  neuen  Sehatzscheine  sich  nur  ihrer  Form  nach 
von  den  Kreditbillets  unterschieden. 

Es  ist  klar,  daß  die  100  Mill.  Rub.,  die  sich  Rußland  im 
Auslande  beschafi't  hat,  seinen  damaligen  Bedürfnissen  bei 
weitem  nicht  entsprachen  und  daß  die  Kreditoperation  vom 
Januar  1906  nur  als  provisorischer  Notbehelf  betrachtet  werden 
mußte.  Gleichzeitig  mit  der  Unterbringung  der  Schatzscheine 
verhandelte  die  Regierung  in  Paris  über  eine  neue,  große 
Anleihe,  die  dem  Lande  zur  Überwindung  der  schweren  Krisis 
verhelfen  sollte.  Aber  die  ausländischen  Geldgeber  Rußlands 
beobachteten  teils  aus  Mangel  an  nötigen  Mitteln,  teils  aus 
Mißtrauen  gegen  die  Gestaltung  der  wirtschaftlichen  und 
politischen  Verhältnisse  Zurückhaltung  und  sträubten  sich  eine 
Zeitlang  gegen  die  neuen  Anleihevorschläge  der  russischen 
Regierung.  Inzwischen  machte  sich  nach  kurzer  Unter- 
brechung der  Metallabfluß  von  neuem  geltend,  und  zwar  mit 
auffallender  Stärke.    Obwohl  es  der  Finanzverwaltung  ge- 
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lungen  war,  durch  erhebliche  Diskonterhöhung  (von  7 — 8,5  ^/o 
bis  auf  8 — 9^/o  im  Januar  1906)  den  Goldumlauf  beträchtlich 
einzuschränken  und  im  Laufe  der  ersten  sechs  Monate  136  Mill. 
Rub.  Gold  aus  dem  Verkehre  in  die  Reichsbank  zurückzu- 
ziehen ^ ,  hatte  der  Goldvorrat  letzterer  nicht  nur  keine  Ver- 
größerung, sondern  eine  bedeutende  Verringerung  aufzuweisen. 
Er  betrug  (in  Mill.  Rub.)  ^ : 


Gold  in  Münzen, 
Barren,  Berg- 
assignationen 

Gold  im 
Auslande 

Zusammen 

Kredit- 
billets- 
umlauf 

1.  Januar  1906 

713,5 

206,1 

919,6 

1204,6 

1.  Februar  1906 

732,2 

213,8 

946,0 

1160,1 

1.  März  1906 

751,8 

174,5 

926,3 

1149,1 

1.  April  1906 

720,2 

135,6 

855,8 

1149,0 

Am  1.  April  stand  dem  Gold  vorrate  der  Reichsbank  von 
855,8  Mill.  Rub.  ein  Kreditbilletumlauf  von  1149  Mill.  Rub. 
gegenüber.  Die  Zahl  der  ungedeckten  Noten  stellte  sich  also 
auf  293,2  Mill.  Rub.  und  befand  sich  dicht  vor  der  gesetzlich 
vorgeschriebenen  Grenze  von  300  Mill.  Rub. 

Unter  diesen  Umständen  sah  sich  die  Regierung  ge- 
zwungen, den  Widerstand  des  Geldmarktes  durch  Bewilligung 
außergewöhnlicher  Vorteile  an  die  Geldgeber  und  Vermittler 
zu  brechen.  Mitte  April  1906  wurden  in  Paris  die  Verhand- 
lungen über  eine  5prozentige  Anleihe  im  Betrage  von  2250  Mill. 
Francs  =  843,75  Mill.  Rub.  zum  Abschluß  gebracht^.  Frank- 
reich übernahm  1200  Mill.  Francs,  Rußland  500,  England  330, 
Osterreich  165  und  Holland  55.  Der  Emissionskurs  stellte 
sich  auf  88  ^  0,  der  Ubernahmekurs  für  die  Banken  auf  ca.  83,5. 
Die  effektive  Verzinsung  betrug  also  für  die  Zeichner  5,6  ^/o, 
für  den  Staat  6^/o.  Die  Anleihe  sollte  bis  1917  unconvertier- 
bar  sein  und  bis  1957  al  pari  amortisiert  werden.  Da  der 
Reinerlös  für  die  Regierung  bei  dem  Übernahmekurs  von  83,5 
nur  1880  Mill.  Francs  betrug,  so  ergibt  sich  bei  der  Rück- 
zahlung ein  Kapitalverlust  von  370  Mill.  Francs.  Die  Emissions- 
bedingungen sprechen  für  sich:  kein  europäischer  Staat,  mit 
Ausnahme  Portugals,  Spaniens  oder  der  kleinen  Balkanstaaten, 
hat  sich  das  nötige  Geld  um  den  Preis  so  schwerer  Opfer 
verschaffen  müssen.  Sogar  im  Vergleich  mit  den  jüngsten 
russischen  Kreditoperationen  sind  die  Bedingungen  der  letzten 
Anleihe  für  den  Staat  überaus  lästig.  Die  4,5prozentige  deutsch- 


1  Nach  den  amtlichen  Angaben  im  Wiestnik  Finansow  1907,  Nr.  3. 

2  Nach  den  Ausweisen  der  Reichsbank. 

^  Von  diesem  Betrage  wurden  250  Mill.  Eub.  für  die  Einlösung 
der  im  Jahre  1906  zahlbaren  Berliner  und  Pariser  Schatzscheine  (vom 
Mai  1905  und  Januar  1906)  verwendet. 
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holländische  Anleihe  vom  Januar  1905  rentiert  sich  für  die 
Zeichner  mit  4,75  ^lo ;  die  nicht  zustande  gekommene  Pariser 
Anleihe  vom  Oktober  1905  sollte  sich  mit  4,4 ^/o  rentieren; 
dagegen  stellt  sich  der  Zinsfuß  der  letzten  Anleihe,  wie  er- 
wähnt, auf  5,6  ^/o. 

Die  große  Pariser  Kreditoperation  hat  den  dringenden 
Geldbedürfnissen  Rußlands  für  längere  Dauer  Befriedigung 
verschafft.  Die  bedeutenden  Beträge,  die  dem  Lande  zur 
Verfügung  gestellt  wurden,  ermöglichten  die  Balancierung 
seiner  stark  passiven  Zahlungsbilanz  und  die  Auffüllung  der 
zusammengeschmolzenen  Metallvorräte.  Gleichzeitig  mit  der 
allmählichen  Realisierung  der  Anleihe  wurde  auch  der  Gold- 
münzenumlauf immer  weiter  eingeschränkt,  so  daß  die  in  den 
Händen  der  Regierung  befindlichen  Goldbestände  sich  im 
Laufe  des  Jahres  1906  beträchtlich  vergrößert  haben. 


Gold 
der  Reichs- 
bank 1 


Gold  der 
Bank  u.  der 
Rentei  2 


Gold 
im  Ver- 
kehr ^ 


Gesamter 
Gold- 
vorrat 


Kredit- 
billets  im 
Verkehr  ^ 


1.  Januar  1906 
1.  Juli  1906 
1.  Januar  1907 


919,6 
1092,5 
1181,5 


1038,7 
1407,8 


837,8 
702,0 
642,0 


1871,5 
2049,8 


1204,6 
1107,2 
1194,2 


Ein  neuer  Rückschlag  ließ  nicht  lange  auf  sich  warten. 
Die  großen  ausländischen  BestelluDgen  des  Kriegsministeriums, 
die  mit  der  Reorganisation  der  Armee  und  Marine  nach  dem 
Kriege  in  Verbindung  standen,  haben  das  Passivum  der 
Zahlungsbilanz  in  die  Höhe  getrieben.  Gleichzeitig  schrumpfte 
das  Aktivum  unter  dem  Einflüsse  der  bedeutenden  Ein- 
schränkung des  Ausfuhrüberschusses  stark  zusammen. 

Die  schwachen  Ernteerträge  der  Jahre  1907  und  1908 
verursachten  bei  der  vollen  Erschöpfung  der  Getreidevorräte 
einen  weiteren  Rückgang  des  Getreideexports,  der,  wie  bereits 
erwähnt,  sich  schon  im  Jahre  1906,  im  Vergleich  mit  den 
Jahren  1903 — 1905,  bedeutend  verringert  hatte.  In  den  Jahren 
1907  und  1908  wurden  über  die  europäische  Grenze  ent- 
sprechend 467,1  und  399,6  Mill.  Pud  ausgeführt,  gegen 
588,9  Mill.  Pud  des  Jahres  1906.  Die  Erhöhung  der  aus- 
ländischen Preise,  die  durch  die  schlechten  Welternten  hervor- 
gerufen wurde,  kompensierte  nur  teilweise  den  Ausfall  im 
Quantum  des  exportierten  Getreides,  so  daß  auch  sein  Wert 
sich  beträchtlich  vermindert  hat  (von  470,5  Mill.  Rub.  im 
Jahre  1906  auf  428,1  Mill.  Rub.  im  Jahre  1907  und  auf 
375  Mill.  Rub.  im  Jahre  1908).    Im  allgemeinen  haben  sich 


1  Nach  den  Ausweisen  der  Reichsbank. 

2  Nach  PoUy,  a.  a.  0. 

3  Wiestnik  Finansow  1907,  Nr.  8. 
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bei  der  Gestaltung  des  Außenhandels  über  die  europäische 
Grenze  in  den  Jahren  1907  und  1908  die  gleichen  Tendenzen 
geltend  gemacht,  wie  im  Jahre  1906:  Steigerung  der  Ausfuhr 
von  Butter,  von  rohen  und  halbverarbeiteten  Materialien  (be- 
sonders von  Holz,  Metallen,  Erze),  die  einen  gewissen  Ersatz- 
für  die  Verringerung  der  Getreideausfuhr  bildete  ^,  starke  Er- 
höhung der  Einfuhr  sämtlicher  Gruppen  von  Importartikeln^ 
und  als  Ergebnis  der  Handelsbilanz  eine  beträchtliche  Ver- 
minderung des  Ausfuhrüberschusses. 


1906 

1907 

1908 

Aus- 
fuhr 

Ein- 
fuhr 

Aus- 
fuhr 

Ein- 
fuhr 

Aus- 
fuhr 

Ein- 
fuhr 

über  die  europäische  Grenze. 
Millionen  Rubel 

Lebensmittel .... 
Rohe  u.  halbverarbei- 
tete Materialien .  . 

Tiere  

Fabrikate  

597,4 

346,0 
27,2 
31,1 

105,8 

337,8 
0,97 
179,8 

559,9 

383,6 
22,7 
25,2 

119,08 

375,9 
1,07 
205,4 

517,3 

370,5 
23,3 
26,7 

123,3 

406,8 
1,4 
215,7 

Zusammen 

1001,8 

624,4 

991,5 

701,5 

937,9 

747,3 

Ausfuhrüberschuß 

377,5 

290,0 

190,6 

Die  Gestaltung  des  Außenhandels  über  die  asiatische 
Grenze  war  im  Jahre  1907  ebenso  ungünstig  wie  im  Jahre 
1906.  Die  Ausfuhr  betrug  61,4  Mill.  Rub.,  die  Einfuhr 
145,8  Mill.  Rub.,  woraus  eine  ünterbilanz  von  84,4  Mill.  Rub. 
resultiert.  Das  Ergebnis  des  gesamten  Außenhandels  Ruß- 
lands (über  alle  Grenzen)  für  das  Jahr  1907  stellt  demnachi 


1  Einen  bemerkenswerten  Aufschwung  hat  außerdem  im  Jahre  1908, 
dank  dem  Beitritte  Rußlands  zur  Brüsseler  Zuckerkonvention,  die 
Zuckerausfuhr  erfahren.  Sie  stellte  sich  in  den  Jahren  1906,  1907,  1908 
entsprechend  auf  2,  6,8,  13,7  Mill.  Pud  im  Werte  von  3,9,  10,9, 
21,2  Mill.  Rub. 

2  Eine  besonders  starke  Steigerung  ist  für  den  Import  von  Baum- 
wolle, Maschinen  und  Korn  zu  verzeichnen.  Es  wurden  eingeführt 
(in  Mill.  Rub.): 


1906 

1907 

1908 

71,1 

82,8 

111,9 

57,3 

65,5 

80,2 

6,3 

12,3 

15,8 
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einen  Mehrexport  von  211,4  Mill.  Rub.  gegen  296,5  Mill.  Rub. 
des  Jahres  1906  ^. 

Schon  im  Jahre  1907  machte  sich  infolge  der  ungünstigen 
Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  ein  erneutes  Abströmen  des 
Metalls  ins  Ausland  geltend.  Der  Goldvorrat  des  Landes,  der 
am  1.  Januar  1907  2049,8  Mill.  Rub.  betrug,  stellte  sich  am 
1.  Januar  1908  auf  1847,9  Mill.  Rub.  (621,7  Mill.  Rub.  im 
Verkehre  und  1226,2  in  der  Reichsbank  und  Reichsrentei)  ^, 
so  daß  er  sich  im  Laufe  des  einen  Jahres  um  über  200  Mill. 
Rub.  verminderte.  Uber  den  Bestand  des  Goldvorrates  am 
Beginn  des  laufenden  Jahres  sind  noch  keine  genauen  Angaben 
vorhanden ;  es  scheint  aber  keinem  Zweifel  zu  unterliegen, 
daß  derselbe  unter  dem  Einflüsse  der  Verschlechterung  der 
Handelsbilanz  eine  weitere  beträchtliche  Schmälerung  erfahren 
hat.  Die  letzte  Anleihe  von  450  Mill.  Rub.,  die  vor  kurzem, 
nach  vielen  Mühen,  in  Paris  untergebracht  wurde  und  von 
der  ^Is  zur  Deckung  der  im  laufenden  Jahre  fälligen  Schatz- 
scheine von  1904  verwendet  wurden,  führte  dem  Lande  neue 
150  Mill.  Rub.  zu  und  verhinderte  eine  allzu  starke  Zusammen- 
schmelzung seiner  Metallvorräte. 

Die  w'ährungspolitische  Bedeutung  der  Yer^rößerung  der  Staats- 
schuld seit  1904. 

Wir  haben  im  vorhergehenden  die  Gestaltung  des  russi- 
schen Geldverkehrs  unter  dem  Einflüsse  der  politischen  Krisen 
geschildert  und  auf  die  schweren  Lasten  hingewiesen,  die  der 
Staat  in  den  letzten  Jahren  auf  sich  nehmen  mußte,  um  den 
finanziellen  Ansprüchen  des  Krieges  gerecht  zu  werden  und 
die  Angriff'e  des  Auslandes  auf  seinen  Goldvorrat  abzuwehren. 
Versuchen  wir  jetzt  ein  Urteil  über  den  Einfluß  der  starken 
Verschuldungszunahme  auf  die  Währungsfrage  zu  gewinnen. 

Von  6651  Mill.  Rub.  am  Ende  des  Jahres  1903,  stieg  die 
russische  Staatsschuld  auf  8,850  Mill.  Rub.  am  1.  Januar  1909^. 
Der  Anleihedienst,  der  im  Jahre  1903  289,7  Mill.  Rub.  betrug, 
ist  im  Etat  für  1909  im  Betrage  von  396,6  Mill.  Rub.  ver- 
anschlagt, erhöhte  sich  also  im  Laufe  von  6  Jahren  um  über 
100  Mill.  Rub.  Da  die  übrigen  Staatsausgaben  sich  gleich- 
zeitig um  fast  500  Mill.  Rub.  vergrößert  haben*,  so  wird  oft 
die  Frage  aufgeworfen,  ob  die  Bewegung  der  Staatseinnahmen 
die  Aufrechterhaltung  des  budgetären  Gleichgewichts  garan- 
tiere. 


1  Die  Angaben  betreffend  die  Gestaltung  des  Handels  über  die 
asiatische  Grenze  im  Jahre  1908  liegen  noch  nicht  vor. 

2  Polly,  a.  a.  0.  S.  122. 

^  Denkschrift  zum  Voranschlag  des  Budgets  für  1909,  S.  45. 
*  Das  gesamte  Ausgabebudget  Rußlands  stieg  in  den  Jahren  190S 
bis  1909  von  1883  Mill.  Rub.  auf  2472,2  Mill.  Rub. 

Fajans.  5 
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Es  ist  unmöglich ,  den  Bedenken ,  die  darüber  geäußert 
werden,  eine  Berechtigung  abzusprechen.  Die  Gestaltung  des 
Budgets  in  den  letzten  Jahren  hat  der  Regierung  manche 
schwere  Sorgen  bereitet  und  bietet  den  besten  Beweis  dafür, 
daß  die  russische  Finanzwirtschaft,  nach  einer  Periode 
glänzender  Erfolge,  in  eine  kritische  Lage  geraten  ist.  Ob- 
wohl das  Ordinarium  noch  stets  mit  namhaften  Uberschüssen 
abschließt^,  so  reichen  doch  die  letzteren  bei  weitem  nicht 
aus,  um  die  stark  angeschwollenen,  außerordentlichen  Aus- 
gaben völlig  zu  decken  und  das  gesamte  Budget  vor  Fehl- 
beträgen zu  bewahren.  Nicht  nur  während  des  Krieges, 
sondern  auch  nach  dem  Friedensabschluß  war  die  Regierung 
alljährlich  gezwungen,  das  Budget  mittels  Anleihen  zu  balan- 
cieren. Im  Jahre  1906  hat  der  Regierung  zur  Herstellung 
des  budgetären  Gleichgewichts  die  große  Pariser  Anleihe  ver- 
holfen;  in  den  Jahren  1907  und  1908  —  die  Emission  von 
120  Mill.  und  von  200  Mill.  Rub.  4prozentiger  Staatsrente.  Für 
das  laufende  Jahr  ist  wieder  ein  Defizit  von  etwa  150  Mill.  Rub. 
vorausgesehen,  dessen  Deckung  durch  die  letzte,  französische 
Anleihe  ermöglicht  werden  wird. 

Beängstigend  ist  jedoch  nicht  die  Tatsache,  daß  das 
russische  Budget  in  den  letzten  Jahren  eine  Reihe  von  Defiziten 
aufzuweisen  hatte,  sondern  der  Umstand,  daß  die  Aussichten 
auf  eine  Besserung  der  finanziellen  Verhältnisse  Rußlands  in 
nächster  Zukunft  gering  zu  sein  scheinen.  Wenn  auch  das 
Extraordinarium ,  —  das  in  den  letzten  drei  Jahren ,  infolge 
der  Liquidation  der  Kriegskosten  und  der  gegen  die  Hungers- 
not vorgenommenen  Hilfsaktion  stark  angeschwollen  ist,  — 
sich  vielleicht  in  den  nächsten  Jahren  vermindern  dürfte,  so 
wird  es  doch  noch  immer  eine  bedeutende  Rolle  spielen ,  so 
daß  für  die  natürliche  Balancierung  des  Budgets  die  Uber- 
schüsse des  Ordinariums  stets  erforderlich  sein  werden.  Die 
gegenwärtige  Gestaltung  des  Ordinariums  bietet  aber  keine 
Tendenz  zur  Erhaltung  dieser  Uberschüsse.  Im  Gegenteil : 
das  Tempo  der  Steigerung  der  ordentlichen  Ausgaben  ist  viel 
schneller,  als  das  der  Einnahmen,  woraus  man  auf  ein  baldiges 
Verschwinden  der  Uberschüsse  schließen  darf.  In  den  Jahren 
1903 — 1909  bewegten  sich  die  ordentlichen  Einnahmen  und 
Ausgaben  wie  folgt: 

(Vgl.  die  Tabelle  auf  S.  115.) 

Kein  Wunder,  daß  man  unter  diesen  Umständen  die  finanzielle 
Lage  des  Staates  pessimistisch  beurteilt  und  Defizite  des 
ordentlichen  Budgets  befürchtet.  Hat  doch  sogar  der  Finanz- 
minister in  der  Denkschrift  zum  Etat  für  1909  auf  die  Ge- 
fahren des  allzu  starken  Steigens  der  Ausgaben,  —  im  Ver 

1  In  den  Jahren  1906,  1907  und  1908  betrugen  die  Überschüsse  des 
Ordinariums  entsprechend  195,9,  146,5  und  76,4  Mill.  Rub. 


67 


Jahre 


Einnahmen 
in 

MiU.  ßub. 


Vergrößerung 
oder  Verminde- 
rung im  Ver- 
gleich mit  1903 


Ausgaben 
in 

Mill.  Rub. 


oder  Verminde- 
rung im  Ver- 
gleich mit  1903 


1903 
1904 
1905 
1906 
1907 
1908 
1909 


2031,8 
2018,3 
2024,5 
2271,7 
2342,5 
2417,0 
2477,0 


—  0,70/0 

-  0,40/0 
+  11,8% 
-1-  15,3  0/0 
+  19,5  0/0 
+  21,90/0 


1883,0 
1906,8 
1925,2 
2075,8 
2196,0 
2341,0 
2472,2 


+  1,30/0 
+  2,30/0 
+  10,20/0 
+  16,6  0/0 
+  24,3  0/0 
+  31,30/0 


hältnis  zu  den  Einnahmen ,  —  hingewiesen  und  die  Not- 
wendigkeit äußerster  Vorsicht  bei  der  Bewilligung  neuer 
Kredite  scharf  betont. 

Es  ist  klar,  daß  eine  länger  dauernde  Desorganisation 
der  Staatsfinanzen  ungünstig  auf  die  Vi^ährungsverhältnisse 
Rußlands  einwirken  könnte.  Bei  der  ausschließlichen  Ab- 
hängigkeit der  russischen  Reichsbank  vom  Finanzministerium 
liegt  die  Gefahr  nahe,  daß  die  Regierung  im  Falle  finanzieller 
Schwierigkeiten  die  Notenpresse  in  Bewegung  setzen  werde; 
und  die  Anwendung  dieses  Mittels  zur  Abhilfe  der  Geldnot 
ist  ja  bekanntlich  der  erste  Schritt  zu  einer  währungspolitischen 
Zerrüttung. 

Nehmen  wir  aber  an,  daß  es  der  Regierung  in  der 
nächsten  Zukunft  gelingen  würde,  die  Einnahmen  den  an- 
gewachsenen Ausgaben  dauernd  anzupassen ;  dürfte  in  diesem 
Falle  behauptet  werden,  daß  die  Höhe  der  russischen  Staats- 
schuld und  des  Anleihedienstes  keine  Gefahr  für  die  Valuta 
in  sich  birgt? 

Keineswegs!  Für  die  Erhaltung  der  Metallwährung  ist 
nicht  allein  die  finanzielle  Lage  des  Staates  maßgebend.  Wir 
wissen  ja,  daß  in  den  90er  Jahren,  zur  Zeit  glänzendster 
finanzieller  Erfolge,  das  russische  Geldsystem  künstlich  unter- 
stützt werden  mußte.  Vom  währungspolitischen  Standpunkte 
ist  nicht  die  Vergrößerung  der  Staatsschuld  und  des  Anleihe- 
dienstes im  allgemeinen  das  W^esentliche ,  vielmehr  das  Maß 
der  Beteiligung  beider  Teile  der  Schuld,  der  in-  und  der  aus- 
ländischen, an  dieser  Vergrößerung.  Nimmt  der  Staat  den 
inländischen  Kredit  in  Anspruch,  so  wachsen  dadurch  nur  die 
Schulden  einer  besonderen  Gemein  Wirtschaft  anderen  inländi- 
schen Wirtschaften  gegenüber;  aber  die  Verschuldung  des 
ganzen  Landes,  als  eines  einheitlichen  Organismus,  bleibt  un- 
verändert, und  seine  finanzielle  Lage  anderen  Ländern  gegen- 
über leidet  nicht  unter  dem  Einflüsse  der  Steigerung  der 
Staatsschuld.  Bringt  dagegen  der  Staat  die  neuen  Anleihen 
im  Auslande  unter,  so  steigt  dadurch  die  Verschuldung  des 
ganzen  Landes,  wächst  der  Teil  des  Zinsendienstes,  der  dem 
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Auslande  zufällt  und  der  für  das  Land  einen  Verlust  bedeutet. 
Das  Gleiche  bezieht  sich  auch  auf  die  Verschuldung  privater 
Unternehmer,  die  sich  die  nötigen  Mittel  nicht  im  In-,  sondern 
im  Auslande  beschaffen.  Streng  genommen  ist  es  einerlei, 
wer  den  ausländischen  Kredit  in  Anspruch  nimmt,  der  Staat 
oder  die  Privatwirtschaften,  denn  die  Schuld  lastet  immer  auf 
dem  ganzen  Lande.  Vom  volkswirtschaftlichen  und  währungs- 
politischen Standpunkte  ist  es  demnach  noch  nicht  ausreichend, 
daß  dem  Staate  oder  den  privaten  Unternehmern  die  nötigen 
Gelder  zur  Deckung  ihrer  ausländischen  Verbindlichkeiten  zur 
Verfügung  stehen;  denn  falls  den  an  das  Ausland  geleisteten 
Zahlungen  vice  versa  keine  entsprechend  großen  Zahlungen 
gegenüberstehen,  so  droht  dem  inländischen  Metallbestande 
eine  allmähliche  Schmälerung  und  dem  auf  ihn  basierten 
Geldsystem  ein  Zusammenbruch.  Soll  aber  das  Gleichgewicht 
zwischen  den  Zahlungen,  die  das  Land  zu  entrichten  und  vom 
Auslande  zu  empfangen  hat,  dauernd  erhalten  werden,  so  muß 
der  Vergrößerung  der  Verschuldung  eine  entsprechende  Steige- 
rung der  volkswirtschaftlichen  Leistungsfähigkeit  des  Landes 
folgen.  Trifft  dieses  zu,  so  wächst  in  demselben  Maße  wie 
der  Schuldendienst  der  Ausfuhrüberschuß,  und  die  Zahlungen 
an  das  Ausland  werden ,  genau  gesprochen ,  nicht  in  Geld, 
sondern  in  letzter  Linie  in  Waren  entrichtet,  so  daß  der 
Metallbestand  des  Landes  der  Gefahr  einer  Zusammenschmelzung 
nicht  ausgesetzt  wird^. 

Von  den  gcAvaltigen  Geldbeträgen,  die  der  russische  Staat 
in  den  Jahren  1904—1907  geliehen  hat,  wurde,  wie  wir  es  ge- 
sehen haben ,  der  überwiegende  Teil  von  der  fremden  Kapi- 
talistenwelt geliefert.  Die  auf MetalI-(oder  ausländische) Währung 
lautende  Staatsschuld ,  die  sich  im  Jahre  1904  auf  3470  Mill. 
Rub.  stellte,  betrug  am  1.  Januar  1908  4731  Mill.  Rub.  Die 
für  diesen  fast  gänzlich  im  Auslande  untergebrachten  Teil  der 
Staatsschuld  zu  entrichtenden  Anleihezahlungen  erhöhten  sich 
gleichzeitig  von  154  auf  217  Mill.  Rub.,  d.  h.  um  63  Mill.  Rub. 
Dementsprechend  kann  der  gesamte  ausländische  Anleihedienst 
(d.  h.  der  Aufwand  für  die  im  Auslande  sich  befindenden 
Metall-  und  Kreditschuldscheine),  der  sich,  wie  oben  erwähnt, 
vor  dem  Kriegsausbruch  auf  etwa  190  Mill.  Rub.  stellte,  für 
die  Gegenwart  auf  ca.  250  Mill.  Rub.  pro  Jahr  veranschlagt 
werden. 

Die  Lasten,  die  das  Land  zu  tragen  hat,  haben  sich  also 
in   den   letzten   Zeiten    beträchtlich   vergrößert;    und  dem- 


1  In  Gold  resp.  Metall  kann  das  Land  seine  Zahlungen  nur  dann 
ohne  Gefahr  für  das  Währun^ssystem  entrichten,  wenn  das  entsprechende 
Metall  in  dem  betreffenden  Lande  gewonnen  wird  und  wenn  der  Metall- 
abfluß nicht  stärker  ist  wie  die  inländische  Metallproduktion.  In  diesem 
Falle  ist  aber  das  Metall  auch  ein  Erzeugnis  der  Eigenproduktion  und 
kann  als  Ausfuhrartikel  betrachtet  werden. 
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entsprechend  erschwerte  sich  auch  die  Aufgabe,  die  Rußland 
vor  dem  Kriege  nicht  gelöst  hat,  die  es  aber  lösen  muß,  wenn 
es  sein  Geldsystem  dauernd  erhalten  will,  —  die  Aufgabe  der 
Herstellung  des  Gleichgewichts  der  Zahlungsbilanz  durch  ent- 
sprechende Erhöhung  des  Ausfuhrüberschusses.  Wir  wissen, 
daß  der  Gesamtbetrag  der  Zahlungen,  die  Rußland  dem  Aus- 
lande zu  entrichten  hat,  sich  in  der  Mitte  der  90er  Jahre, 
nach  den  Erhebungen  von  Wyschnegradski,  auf  etwa  230  Mill. 
Rub.  jährlich  stellte.  Seit  dieser  Zeit  stieg  der  Anleihedienst 
allein  um  über  100  Mill.  Rub.;  gleichzeitig  haben  auch  die 
übrigen  ausländischen  Zahlungs Verbindlichkeiten  —  Ausgaben 
der  im  Auslande  weilenden  Russen,  Dividendenzahlungen, 
Unterhalt  der  Konsulate  usw.  —  zweifellos  eine  bedeutende 
Erhöhung  erfahren  und  betragen  wohl  jetzt  mindestens 
150  Mill.  Rub.,  so  daß  das  gegenwärtige  Passivum  der  Zahlungs- 
bilanz auf  ca.  400  Mill.  Rub.  veranschlagt  werden  kann.  Da- 
gegen stellte  sich  der  durchschnittliche  Uberschuß  der  Handels- 
bilanz (nur  über  die  europäische  Grenze)  in  den  neun  Jahren 
1900—1908  auf  229  Mill.  Rub.  Fügen  wir  diesem  Erlöse  aus 
dem  Außenhandel  noch  die  50  Mill.  Rub.,  die  dem  Lande 
jährlich  die  Goldproduktion  liefert,  zu,  so  erhalten  wir  noch 
immer  einen  Betrag,  der  weit  geringer  ist  als  das  Passivum 
der  Zahlungsbilanz.  Bestehen  aber  Aussichten  darauf,  daß 
der  russische  Außenhandel  sich  in  absehbarer  Zeit,  nicht  nur 
in  Jahren  außergewöhnlich  guter  Ernten,  sondern  dauernd 
derartig  gestalten  wird,  daß  die  Ausfuhrüberschüsse  ausreichend 
sein  werden,  um  die  gesamten  ausländischen  Zahlungen  Ruß- 
lands zu  decken?  Darf  auf  eine  den  Erfordernissen  ent- 
sprechende Erhöhung  des  Exports  oder  Einschränkung  des 
Imports  gerechnet  werden?  Dieses  Problem  zu  prüfen, 
heißt,  die  Zukunft  der  russischen  Goldwährung  zu  ergründen 
suchen. 


Lebenslauf. 


Der  Verfasser  vorliegender  Abhandlung,  Wenzeslaus 
(Waclaw)  Fajans,  israelitischer  Konfession,  ist  am  28.  Juni 
1884  zu  Warschau  als  Sohn  des  Kaufmanns  Jakob  Fajans 
und  seiner  Frau,  Dorothea  geb.  Heryng,  geboren.  Nachdem 
er  im  Jahre  1902  sein  Abiturientenexamen  in  der  Warschauer 
Oberrealschule  bestanden  und  am  20.  Juni  desselben  Jahres 
sein  Reifezeugnis  erhalten  hatte,  immatrikulierte  er  sich 
Oktober  1903  an  der  Literarisch-Sozial  wissenschaftlichen 
Fakultät  (Faculte  des  Lettres  et  des  Sciences  Sociales) 
der  Universität  Genf  und  studierte  daselbst  4  Semester 
(mit  einmaliger,  halbjährlicher  Unterbrechung).  Seit  dem 
Sommersemester  190^  setzte  er  sein  Staats  wissenschaftliches 
Studium  an  der  philosophischen  Fakultät  der  Rheinischen 
Friedrich- Wilhelms- Universität  zu  Bonn  fort,  wo  er  auch 
am  3.  März  1909  die  mündliche  Doktorprüfung  bestand. 

Während  seiner  Studienzeit  besuchte  er  die  Vorlesungen 
folgender  Herren  Professoren: 

in  Genf:  Milhaud,  de  Girard,  Gourd,  Naville, 
Winiarski,  Oltramare,  Seitz,  de  Crue; 

in  Bonn:  Schumacher,  Dietzel,  Erdmann, 
Dyroff,  Eckert,  Rein. 

Seinem  Hauptlehrer,  Herrn  Professor  Dr.  H.  Schumacher^ 
unter  dessen  Leitung  er  diese  Abhandlung  verfaßt  hat,  ge- 
bührt  sein  herzlichster  Dank. 


Pierersche  Hof  buchdruckerei  Stephan  Geibel  &  Co.  in  Altenburg. 


